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 Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh Likuiditas (CR), 
Profitabilitas (ROA) , Harga Saham (CP), dan Ukuran Perusahaan (size) Terhadap 
Kebijakan Deviden (DPR) pada Perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa 
Efek Indonesia periode tahun 2015-2018. 
 Populasi penelitian ini adalah perusahaan manufaktur yang terdaftar di 
Bursa Efek Indonesia periode tahun 2015-2018. Sampel penelitian terdiri dari 100 
lapporan keuangan perusahaan. Teknik pengambilan sampel dengan teknik 
purposive sampling. Data yang digunakan berupa data sekunder laporan tahunan 
perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Penelitian ini 
menggunakan metode analisis regresi linier berganda dengan program SPSS. 
 Hasil penelitian menunjukkan bahwa Likuiditas tidak berpengaruh 
terhadap Kebijakan Deviden dengan nilai signifikan 0,136. Profitabilitas 
berpengaruh terhadap Kebijakan Deviden dengan nilai signifikan 0,000. Harga 
Saham tidak berpengaruh terhadap Kebijakan Deviden dengan nilai signifikan 
0,436. Dan Ukuran Perusahaan tidak berpengaruh terhadap Kebijakan Deviden 
dengan nilai signifikan 0,773. 
 














This study aims to determine the effect of likuidity, profitability, closing 
price, and size to deviden payout ratio in a manufacturing company listed on the 
Indonesia Stok Enchange for a period of years 2015-2018. 
The population of this study is a manufacturing company listed on the 
Indonesia Stok Enchange for a period of years 2015-2018. The research sample 
consisted of 100 annual report companies. The sampling technique with purposive 
sampling technique. The data used is secondary data on annual reports of 
manufacturing company listed on the Indonesia Stok Enchange. This study uses 
multiple linear regression analysis method with SPSS program. 
The results show that Likuiditas does not affect deviden payout ratio with 
a significant value of 0.136, Profitability affects deviden payout ratio with a 
significant value of 0.000. Closing price oodes not affects deviden payout ratio 
with a significant value of 0,436. and Size does not affect deviden payout ratio 
with a significant value of 0.773. 
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A. Latar Belakang 
 Di era globalisasi yang semakin ketat menuntut setiap perusahaan 
untuk melakukan inovasi agar dapat bersaing dengan perusahaan-
perusahaan lain agar kinerja perusahaan semakin meningkat. Pasar modal 
dipandang dapat membantu keuangan perusahaan dengan menjual saham 
perusahaan kepada investor. Investor merupakan seorang yang memiliki 
dana dan menanamkan modalnya dengan tujuan mencari keuntungan 
(Komang & Gusti, 2016). 
 Deviden adalah suatu bentuk pembayaran dari perusahaan dalam 
bentuk kas ataupun saham kepada para pemegang saham suatu perusahaan 
sebagai proporsi dari jumlah saham yang dimiliki oleh pemilik. Halim 
(2007:16) deviden merupakan suatu pembagian dari keuntungan yang di 
peroleh perusahaan penerbit saham. Menurut sartono (2011). Kebijakan 
dividen (dividend policy) merupakan keputusan apakah perusahaan akan 
membagikan laba sebagai dividen atau menahan laba untuk dana cadangan 
guna pembiayaan investasi di masa yang akan datang (Sartono, 2010). 
Dividen yang dibagikan perusahaan dapat berupa dividen tunai, artinya 
kepada setiap pemegang saham diberikan dividen berupa uang tunai dalam 





saham yang berarti kepada setiap pemegang saham diberikan dividen 
sejumlah saham.  
Perusahaan harus menetapkan kebijakan dividen, yaitu kebijakan 
yang dibuat oleh perusahaan untuk menetapkan proporsi pendapatan yang 
dibagikan sebagai dividen dengan proporsi laba ditahan perusahaan untuk 
diinvestasikan kembali. Keputusan pembagian dividen menjadi kontradiksi 
antara stakeholder, khususnya bagi para investor dan manajer perusahaan. 
Kebijakan dividen sendiri disusun oleh dewan direksi dari sebuah 
perusahaan untuk membuat keputusan berapa banyak pendapatan yang akan 
didistribusikan kepada para pemegang saham sebagai keuntungan mereka 
untuk melakukan investasi di perusahaan dalam bentuk dividen dan berapa 
banyak akan dipertahankan dalam perusahaan sebagai laba ditahan. 
Kebijakan dividen merupakan hal penting untuk penelitian keuangan dalam 
perusahaan (Alam & Hossain, 2012). 
Pembagian dividen harus didasari dengan pertimbangan yang 
seksama, yaitu dengan memperhatikan sekurang-kurangnya aspek keuangan 
dan aspek hukum. Aspek keuangan diwajibkan karena pembagian dividen 
tidak dapat dilepaskan dari faktor-faktor keuangan yang mencakup 
kemampuan keuangan perusahaan, proyeksi usaha perusahaan dan harapan 
pemegang saham secara ekonomi untuk mendapatkan tingkat pengembalian 
dari investasi pemegang saham. Aspek hukum harus diperhatikan karena 





perundang-undangan yang berlaku. Di Indonesia, peraturan perundang-
undangan yang perlu diperhatikan adalah Undang-Undang no. 40 tahun 
2007 tentang Perseroan Terbatas, dan bagi perusahaan yang tercatat di 
Bursa Efek Indonesia juga harus memperhatikan Peraturan Bursa Efek 
Indonesa No. II-A tentang perdagangan efek. Peraturan-peraturan itu 
dimaksudkan sebagai bagian dari perlindungan modal perusahaan, 
keterbukaan informasi bagi pemegang saham dan kesempatan bagi pemodal 
untuk memperdagangkan saham-saham yang mengandung dividen (setelah 
RUPS memutuskan untuk membagi dividen sampai dengan tanggal daftar 
pemegang saham yang berhak menerima dividen). (Made dan Ludy, 2008) 
Bagi investor, penetapan kebijakan dividen sangat penting untuk 
kesejahteraan investor (Dewi, 2008). Hal ini disebabkan karena dividen 
merupakan tingkat pengembalian investasi bagi investor (Suharli, 2006). 
Cara yang dapat dilakukan oleh investor untuk menilai kinerja perusahaan 
diantaranya adalah mengevaluasi laporan keuangannya menggunakan 
analisis rasio keuangan. Rasio keuangan dapat membantu investor untuk 
mengevaluasi laporan keuangan perusahaan (Brigham dan Houston, 
2011:133). Bagi pihak manajer, dividen merupakan arus kas keluar yang 
mengurangi kas perusahaan untuk membayar bunga atau bahkan melunasi 
pokok pinjaman, selain itu kesempatan untuk melakukan investasi dengan 
kas yang dibagikan sebagai dividen tersebut menjadi berkurang. Bagi 





untuk membayar bunga atau bahkan melunasi pokok pinjaman (Suharli, 
2006). 
Kebijakan dividen merupakan masalah penting yang semua 
perusahaan publik harus mempertimbangkan. Alasan investor agar 
perusahaan melakukan pembayaran dividen yaitu untuk penegasan 
kepercayaan investor bahwa perusahaan berjalan dengan baik secara 
finansial, dividen sebagai bentuk pendapatan bagi investor, untuk 
mendapatkan uang tunai dan menjual saham mungkin lebih mahal dari pada 
dividen karena biaya transaksi. Para pemegang saham berharap agar agen 
akan bertindak atas kepentingan mereka sehingga perusahaan dapat 
meningkatkan nilainya, sekaligus memberikan keuntungan kepada para 
pemegang saham (Yanti, 2014). Hal ini sesuai dengan tujuan manajemen 
perusahaan yaitu untuk memaksimalkan kekayaan pemegang saham atau 
yang diterjemahkan menjadi me nmaksimalkan harga saham biasa 
perusahaan (Brigham & Houston, 2010). 
Fenomena kebijakan dividen yang terjadi pada PT. Yanaprima 
Hastapersada yang merupakan perusahaan manufaktur yang memproduksi 
karung transparan, karung laminasi, dan kantong semen yang beroperasi di 
tiga daerah yaitu Surabaya, Jakarta, dan Makassar. Direktur Keuangan PT. 
Yanaprima Hastapersada Tbk (YPAS), Rinawati, mengatakan bahwa tahun 
2014 Yanaprima tidak membagi dividen kepada pemegang saham. "Kami 





kepada wartawan selepas rapat umum pemegang saham di Jakarta, 30 Mei 
2014.  
Laba bersih tersebut akan dialokasikan untuk membantu permodalan 
dan kegiatan operasional untuk meningkatkan laba di tahun ini. Berdasarkan 
paparan publik, diketahui laba bersih Yanaprima tahun 2013 sebesar Rp 
6,22 miliar menurun drastis sebesar 165 persen dari tahun sebelumnya yaitu 
Rp 16,43 miliar.  
Penurunan laba bersih ini terjadi karena beberapa faktor, antara lain 
beban pokok penjualan naik karena naiknya upah buruh dan beban 
penyusutan, serta karena kenaikan beban bunga pinjaman bank sebesar 1,93 
persen. Rina juga menjelaskan mengenai besaran belanja modal yang akan 
dikeluarkan pada tahun ini yaitu sebesar US$ 500 ribu yang berasal dari laba 
ditahan dan sisa pinjaman bank tahun lalu. Bambang Purnomo selaku 
Manajer Pemasaran Yanaprima mengatakan bahwa dana tersebut akan 
digunakan untuk pembelian mesin baru, dan peremajaan mesin. (Tempo, 
2014)  
Berdasarkan fenomena diatas, terdapat dua dampak yang 
berlawanan. Apabila dividen dibagikan semua kepada investor, kepentingan 
perusahaan untuk membantu permodalan dan kegiatan operasional untuk 
meningkatkan laba akan terabaikan. Sebaliknya, jika laba akan ditahan 
semua, maka kepentingan pemegang saham juga terabaikan. Hal ini yang 





Investor dan manajemen seringkali memiliki kepentingan yang 
berbeda. Pihak manajemen cenderung mengutamakan kepentingan 
pribadinya, dimana hal tersebut tidak disukai oleh pihak investor. Pihak 
investor menganggap bahwa kepentingan pribadi dari pihak manajemen 
akan mengurangi tingkat keuntungan yang diperoleh perusahaan. Perbedaan 
kepentingan seperti ini seringkali menimbulkan konflik, yang disebut 
dengan konflik keagenan. Konflik keagenan bisa dikurangi dengan berbagai 
mekanisme, salah satunya adalah dengan kebijakan dividen. Menyangkut 
mengenai pendapatan berupa dividen, investor lebih menyukai dividen yang 
stabil karena hal tersebut akan meningkatkan kepercayaan investor terhadap 
perusahaan yang bersangkutan (Sandy dan Asyik, 2013). 
Keuntungan yang diperoleh perusahaan jika diutamakan untuk 
memenuhi keinginan investor terhadap dividen yang tinggi, maka keputusan 
menahan laba untuk kepentingan perusahaan akan terabaikan, sebaliknya 
jika keuntungan yang diperoleh diutamakan pada kepentingan perusahaan 
untuk menahan laba maka kepentingan pemegang saham terhadap 
keuntungan dividen juga akan terabaikan. Berkaitan dengan hal itu 
diperlukan kebijakan dividen untuk mengatur besar kecilnya dividen yang 
dibagikan. Gumanti (2013:6) mengatakan bahwa, keputusan yang diambil 
oleh manajemen harus mengutamakan upaya untuk memaksimalkan 





dan manajer adalah individu yang ditugaskan untuk mengelola perusahaan. 
Manajer keuangan harus mengambil keputusan kebijakan dividen yang 
optimal untuk menjaga kedua kepentingan yang berlawanan tersebut. Horne 
dan Wachowicz (2012:270) menyatakan bahwa jumlah dan jenis dividen 
yang  dibagikan pun harus berdasarkan kebijakan pemimpin Rapat Umum 
Pemegang Saham (RUPS). 
Dari penelitian terdahulu dapat dilihat bahwa dari variabel-variabel 
yang di gunakan memiliki arah pengaruh dan sinifikasi yang berbeda-beda 
terhadap kebijakan deviden. Dari hasil penelitian tentang likuiditas masih 
menunjukan hasil yang tidak konsisten. Menurut idawati dan sudiartha 
(2014) dan sulistyaningsih (2012) berpengaruh positif terhadap kebijakan 
deviden, namun hasil tersebut masih bertentangan dengan  penelitian yang 
dilakukan oleh sendow et.al (2017) yang menunjukan bahwa likuiditas tidak 
berpengaruh terhadap kebijakan deviden. Hasil penelitian terdahulu tentang 
variabel profitabilitas menunjukan hasil yang tidak konsisten. menurut 
suharli (2007) dan idawati dan sudiartha (2014) berpengaruh positif 
terhadap kebijakan deviden, sedangkan menurut dewi (2008) profitabilitas 
tidak berpengaruh terhadap kebijakan deviden. Hasil penelitian yang tidak 
konsisten juga terlihat pada fariabel harga saham. Menurut sendow et.al 
(2014) harga saham tidak mempengaruhi kebijakan deviden, hasil tersebut 





menunjukan bahwa variabel harga saham mempengaruhi secara signifikan 
terhadap kebijakan deviden. Ketidak konsistenan hasil penelitian juga 
terlihat pada ukuran perusahaan terhadap kebijakan deviden antara 
penelitian lapolusi (2013) dan dewi (2008) variabel ukuran perusahaan tidak 
berpengaruh terhadap kebijakan deviden, sementara menurut idawati dan 
sudiartha (2013) variabel ukuran perusahaan berpengaruh positif terhadap 
kebijakan deviden. 
Berdasarkan landasan pemikiran, fenomena dan pendapat yang 
dijabarkan diatas maka peneliti tertarik untuk melakukan penelitian kembali 
dan lebih sepesifik terkait masalah tersebut dengan judul “Pengaruh 
Likuiditas, Profitabilitas, Harga Saham, dan Ukuran Perusahaan 















B. Rumusan Masalah 
Berdasarkan uraian latar belakang, maka rumusan masalah dalam 
penelitian ini adalah : 
1. Apakah terdapat pengaruh likuiditas terhadap kebijakan deviden pada 
Perusahaan Manufaktur di Bursa Efek Indonesia Periode 2015-2018? 
2. Apakah terdapat pengaruh profitabilitas terhadap kebijakan deviden 
pada Perusahaan Manufaktur di Bursa Efek Indonesia Periode 2015-
2018? 
3. Apakah terdapat pengaruh harga saham terhadap kebijakan deviden 
pada Perusahaan Manufaktur di Bursa Efek Indonesia Periode 2015-
2018? 
4. Apakah terdapat pengaruh ukuran perusahaan terhadap kebijakan 














C. Tujuan penelitian 
Berdasarkan rumusan masalah tersebut maka tujuan dari penelitian 
ini adalah sebagai berikut : 
1. Untuk mengetahui pengaruh likuiditas terhadap kebijakan deviden pada 
Perusahaan Manufaktur di Bursa Efek Indonesia Periode 2015-2018. 
2. Untuk mengetahui pengaruh profitabilitas terhadap kebijakan deviden 
pada Perusahaan Manufaktur di Bursa Efek Indonesia Periode 2015-
2018. 
3. Untuk mengetahui pengaruh harga saham terhadap kebijakan deviden 
pada Perusahaan Manufaktur di Bursa Efek Indonesia Periode 2015-
2018. 
4. Untuk mengetahui pengaruh ukuran perusahaan terhadap kebijakan 














D. Manfaat Penelitian 
Hasil dari peneltian ini diharapkan dapat memberikan manfaat terhadap 
pihak-pihak yang berkepentingan sebagai berikut : 
1. Investor dan calon investor 
Sebagai masukan atau refrensi  dalam mengambil keputusan dalam 
menjual atau membeli saham sehubungan dengan harapannya terhadap 
dividen yang dibagikan oleh perusahaan. 
2. Perusahaan (Emiten) 
Sebagai bahan refrensi ataupun pertimbangan untuk mengambil 
keputusan terhadap kebijakan dividen agar dapat memaksimalkan nilai 
perusahaan serta dapat memberi keuntungan bagi investor 
3. Peneliti 
Sebagai tambahan pengetahuan, wawasan, refrensi serta informasi 
mengenai kebijakan dividen. 
4. Peniliti selanjutnya 
Sebagai bahan acuan dan refrensi untuk penelitian-penelitian 













A. Landasan Teori 
1. Teori Deviden Tidak Relevan dari Modigliani dan Miller 
Teori ini Menurut Modigliani dan Miller (MM) dalam (Syahyunan, 
2015), nilai suatu perusahaan tidak ditentukan oleh besar kecilnya 
dividend payout ratio (DPR), tetapi ditentukan oleh laba bersih sebelum 
pajak (EBIT) dan kelas risiko perusahaan. Jadi menurut MM, dividen 
adalah tidak relevan. Pernyataan MM didasarkan pada beberapa asumsi 
penting yang “lemah” seperti: 
a. Pasar modal sempurna dimana semua investor adalah rasional. 
b. Tidak ada biaya emisi saham baru jika perusahaan menerbitkan 
saham baru. 
c. Tidak ada pajak atas pendapatan perusahaan dan pendapatan 
pribadi. 
d. Investor dan manajer memiliki informasi perusahaan dan 
pendapatan pribadi. 
e. Investor dan manajer memiliki informasi yang sama tentang 
prospek perusahaan. 





Dalam prakteknya: 1) pasar modal yang sempurna sulit ditemui; 
2) Biaya emisi saham baru pasti ada; 3) Pajak pasti ada; 4) Kebijakan 
investasi perusahaan tidak mungkin tidak berubah. 
2. Kebijakan Dividen 
a. Pengertian Deviden 
Dividen adalah distribusi kas atau uang tunai secara periodik 
dari perusahaan kepada pemegang sahamnya (Brealey, Myers, & 
Marcus, 2008). Dividen dibagikan kepada para pemegang saham 
sebagai keuntungan dari laba perusahaan. Dividen adalah 
pembayaran dari pendapatan perusahaan atau distribusi keuntungan 
untuk pemegang saham dengan kas atau saham (Ahmad & 
Wardani, 2014). Dewan komisaris memutuskan pembayaran 
dividen tunai kepada pemegang saham perusahaan. Dalam 
penentuan jumlah dividen yang akan dibayar dewan komisaris 
mengadakan setiap kuartal atau setengah kuartal. Prosedur 
pembayaran dividen antara lain (Sadalia, 2010): 
1. Date of record adalah tanggal pencatatan sebagai pemegang 
saham yang berhak menerima dividen pada waktu yang 
datang. 
2. Ex dividend date merupakan tanggal dimana hak atas dividen 





3. Payment date adalah pembayaran dividen kepada pemegang 
saham yang tercatat. 
b. Kebijakan Deviden 
Kebijakan dividen adalah keputusan apakah laba yang 
diperoleh perusahaan akan dibagikan kepada pemegang saham 
sebagai dividen atau akan ditahan dalam bentuk laba ditahan guna 
pembiayaan investasi di masa yang akan datang (Musthafa, 
2017:141). Sedangkan menurut Martono dan Harjito (2005 : 253) 
dalam Efni (2011) Kebijakan dividen merupakan suatu keputusan 
mengenai apakah laba yang diperoleh perusahaan akan dibagikan 
dalam bentuk dividen kepada para investor atau akan ditahan untuk 
dana cadangan guna pembiayaan investasi di masa yang akan 
datang. Rasio pembayaran dividen (dividend payout ratio) 
menentukan jumlah laba dibagi dalam bentuk dividen kas dan laba 
yang ditahan sebagai sumber pendanaan. Maka dari uraian diatas 
dapat disimpulkan bahwa kebijakan dividen adalah keputusan 
apakah laba akan dibagikan sebagai dividen atau ditahan untuk 
diinvestasikan kembali untuk pembiayaan investasi di masa depan. 
Menurut Sudana (2011:171) menyebutkan bahwa ada 
beberapa aspek kebijakan dividen yaitu : 
1. Stabilitas dividen dimana jika perusahaan membayar 





dinilai lebih baik daripada perusahaan yang membayar 
dividen secara berfluktuasi. 
2. Target Payout Ratio dimana perusahaan hanya akan 
meningkatkan dividen payout ratio jika pendapatan 
perusahaan meningkat dan perusahaan merasa mampu 
mempertahankan kenaikan pendapatan tersebut dalam 
jangka panjang. 
3. Dividen Reguler dan Dividen Ekstra, salah satu cara 
perusahaan meningkatkan dividen kas adalah dengan 
memberikan dividen ekstra disamping dividen reguler. Hal 
ini biasanya dilakukan jika pendapatan perusahaan  
meningkat cukup besar, tetapi sifat nya sementara. 
Apabila tidak terjadi peningkatan pendapatan perusahaan, 
dividen yang dibagikan hanya dividen reguler.  
Dalam peneliian ini rasio kebijakan dividen yang digunakan 
adalah “Dividen Payout Ratio (DPR)”. Dividen Payout Ratio 
merupakan rasio yang menunjukkan persentase setiap keuntungan 
yang diperoleh yang didistribusikan kepada pemegang saham 
dalam bentuk uang tunai.. Semakin tinggi Dividen Payout Ratio, 
akan menguntungkan bagi investor selaku pemegang saham, 
sebaliknya akan memperlemah internal finansial perusahaan 





(1982) dalam Hidayat (2013) menyatakan bahwa dividen yang 
dibayarkan kepada pemegang saham akan mengurangi dana yang 
dikendalikan manajemen. Dana tersebut adalah jumlah free cash 
flow. Semakin tinggi dividen yang akan dibayarkan maka akan 
semakin kecil jumlah free cash flow yang dimiliki perusahaan, 
sehingga manajemen harus memikirkan cara untuk memperoleh 
sumber pendanaan eksternal yakni hutang.  
c. Faktor-faktor yang Mempengaruhi Kebijakan Dividen 
Beberapa faktor yang menentukan dan mempengaruhi 
dalam pembuatan kebijakan dividen menurut Abdul Halim (2007) 
adalah posisi likuiditas,kebutuhan pelunasan utang, pembatasan 
dalam perjanjian utang, tingkat ekspansi aset,tingkat laba, stabilitas 
laba, akses ke pasar modal, kendali perusahaan, kemampuan 
meminjam.  
Menurut Keown et al. (2010), pertimbangan yang 
mempengaruhi keputusan perusahaan tentang kebijakan dividen 
adalah: 
1. Pembatasan hukum 
Kendala legal ini masuk kedalam 2 kategori yaitu pertama, 
restriksi statuta mencegah perusahaan membayar dividen. 
Meskipun pembatasan spesifik bisa berbeda-beda menurut 





berasal dari pembatasan dalam kontrak hutang dan saham 
preferen.1 
2. Posisi Likuiditas 
Karena dividen dibayar dalam bentuk kas, dan bukan dengan 
laba ditahan, perusahaan harus memiliki kas untuk membayar 
dividen. Posisi likuiditas punya tanggungan langsung terhadap 
kemampuannya membayar dividen. 
3. Tidak adanya sumber pendanaan lain 
Rasio pembayaran dividen umumnya lebih kecil untuk 
perusahaan kecil atau baru ketimbang perusahaan besar yang 
dimiliki publik. 
4. Laba dapat diramalkan atau tidak 
Perusahaan dengan pendapatan yang stabil biasanya membayar 
bagian labanya dengan lebih besar dalam bentuk dividen. 
Perusahaan tidak terlalu khawatir tentang tersedianya laba 
untuk memenuhi kebutuhan modal di masa mendatang. 
5. Kontrol Kepemilikan 
Apabila para pemegang saham biasa tidak bisa berpartisipasi 
dalam penawaran baru, maka manajemen perusahaan lebih 
suka mendanai investasi baru dengan hutang dan laba 







Karena dana peralatan yang setara terus naik, dana depresiasi 
tidak mencukupi. Ini menuntut agar laba ditahan, yang 
mengimplikasikan bahwa dividen dapat terkena pengaruh 
kurang menguntungkan. 
3. Likuiditas 
Likuiditas mengukur kemampuan perusahaan untuk melunasi 
kewajiban (utang) jangka pendek tepat pada waktunya, termasuk melunasi 
bagian utang jangka panjang yang telah jatuh tempo pada tahun 
bersangkutan (Mardiyanto, 2009:54). Sedangkan Menurut Sitanggang 
(2012) likuiditas merupakan ukuran kinerja perusahaan dalam kemampuan 
perusahaan untuk memenuhi kewajiban keuangan yang segera harus 
dilunasi yaitu kewajiban keuangan yang jatuh temponya sampai dengan 1 
tahun. Perusahaan dikatakan dalam keadaan likuid yaitu perusahaan yang 
mampu memenuhi kewajiban keuangannya tepat pada waktunya. Hanya 
perusahaan dalam kondisi likuid yang membayar dividen kepada para 
pemegang saham dalam bentuk tunai. Pihak manajemen perusahaan akan 
menggunakan potensi likuiditas untuk melunasi kewajiban jangka 
pendeknya. Menurut Fred Weston di kutip dari Kasmir (2008:129): 
menyatakan bahwa rasio likuiditas adalah rasio yang menggambarkan 
kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajiban hutang jangka 





artikan sebagai alat ukur dari suatu likuiditas, Pada penelitian ini 
memproksikan likuiditas dengan Current Ratio. Namun, ada juga 
perusahaan yang menggunakan rasio lain sebagai alat ukur likuiditas.  
Berikut ini adalah beberapa rasio untuk mengukur likuiditas yang umum di 
gunakan : 
    a.  Rasio Lancar (Current Ratio) 
 ini dihitung dengan membagikan aktiva lancar dengan hutang 
lancar. Angka rasio tersebut mencerminkan kemampuan perusahaan untuk 
memenuhi kewajiban lancar sebesar rasio tersebut (Sitanggang, 2012). 
Rasio ini merupakan indikasi suat perusahaan dalam kondisi likuid atau 
kurang likuid. Current Ratio dapat dihitung dengan rumus berikut 





    b.  Rasio Cepat (Quick Ratio) 
Rasio cepat adalah tingkatan kemampuan suatu perusahaan untuk 
membayar utang jangka pendek dengan menggunakan aktiva lancar tanpa 
memperhitungkan persediaan karena persediaan membutuhkan proses 
yang lama untuk diuangkan ketimbang asset lainya. Sawir (2009:10) 
berpendapat bahwa quick ratio ini maka semakin baik kondisi perusahaan. 
Quick ratio dapat dihitung dengan formula : 
𝑄𝑢𝑖𝑐𝑘 𝑟𝑎𝑡𝑖𝑜 =







    c.  Rasio Kas (Cash Ratio) 
Rasio kas adalah tingkat kemampuan perusahaan untuk melunasi 
utang jangka pendek dengan menggunakan dana kas, misalnya rekening 
giro. Dengan kata lain cash ratio  merupakan rasio yang menggambarkan 
kemampuan kas yang dimiliki dalam manajemen kewajiban lancar tahun 






Profitabilitas merupakan kemampuan suatu perusahaan untuk 
mendapatkan laba ( keuntungan ) dalam suatu periode tertentu (Hery, 
2017:7). Sartono (2001:122) menjelaskan bahwa profitabilitas adalah 
kemampuan perusahaan memperoleh laba dalam hubungannya dengan 
penjualan, total aset maupun modal sendiri. Sudana (2011:22) 
menyebutkan bahwa profitabilitas adalah kemampuan perusahaan untuk 
menghasilkan laba dengan menggunakan sumber-sumber yang dimiliki 
perusahaan seperti aset, modal atau penjualan perusahaan. Jadi dapat 
disimpulkan bahwa profitabilitas adalah kemampuan perusahaan untuk 
menghasilkan laba dengan sumber-sumber yang dimiliki perusahaan 






Menurut Susilawati et.al (2012) menyebutkan bahwa perusahaan 
dengan tingkat pengembalian yang tinggi atas investasi menggunakan 
hutang yang relatif kecil karena tingkat pengembalian yang tinggi 
memungkinkan perusahaan untuk membiayai sebagian besar pendanaan 
internal. Dengan laba ditahan yang besar, perusahaan akan menggunakan 
laba ditahan sebelum memutuskan untuk menggunakan hutang. Untuk 
mengukur tingkat profitabilitas suatu perusahaan biasa nya menggunakan 
rasio profitabilitas. Dalam penelitian ini rasio profitabilitas yang 
digunakan adalah ROA (Return on Asset). Rasio ini menggambarkan 
tentang perubahan-perubahan finansial dari tahun ke tahun. Rasio ini juga 
bisa digunakan sebagai analisis penentu kebijakan periode selanjutnya. 
Karena dapat menggambarkan laba yang diperoleh perusahaan, investor 
jangka panjang sangat peduli terhadap analisa profitabilitas, misalnya bagi 
pemegang saham akaan melihat keuntungan yang benar-benar akan 
diterima dalam bentuk dividen (Syadeli, 2013). 
Rasio profitabilitas digunakan untuk mengetahui kemampuan 
perusahaan dalam mengetahui laba atau seberapa efektif pengelolaan 
perusahaan oleh manajemen (Syahyunan, 2015). Rasio profitabilitas ini 
memberikan gambaran tentang tingkat efektifitas pengelolaan perusahaan. 
Dari berbagai rasio dalam penelitian ini profitabilitas diukur dengan 
Return on Assets. Berikut adalah rasio yang termasuk dalam rasio 





    a.  Return on Assets 
Menurut Sitanggang (2012:30) Return on Assets atau di sebut juga 
dengan Return on Investment adalah rasio yang mengukur kemampuan 
perusahaan memperoleh laba bersih dari jumlah dana yang diinvestasikan 
perusahaan atau total asset perusahaan. Semakin besar Return on Assets 
maka semakin baik, karena tingkat pengembalian (return) semakin besar. 
Untuk menghitung Return on Assets dengan menggunakan rumus berikut 
(Brigham & Houston, 2010): 




    b.  Gross Profit Margin (Margin Laba Kotor) 
Gross Profit Margin merupakan rasio yang mengukur efisiens 
pengendalian harga pokok atau biaya produksinya. Mengindikasikan 
kemampuan perusahaan untuk berproduksi secara efisien (sawir, 2009:18). 
Gross Profit Margin dihitung dengan rumus berikut : 
𝐺𝑟𝑜𝑠𝑠 𝑃𝑟𝑜𝑓𝑖𝑡 𝑀𝑎𝑟𝑔𝑖𝑛 =
Penjualan − Harga Pokok Penjualan
𝑃𝑒𝑛𝑗𝑢𝑎𝑙𝑎𝑛
 
    c.  Net Profit Margin (Margin Laba Bersih) 
Rasio ini mengukur laba bersih setelah pajak terhadap penjualan. 
Semakin tinggi Net profit margin semakin baik oprasi suatu perusahaan. 
Net profit margin di hitung dengan rumus : 
𝑁𝑒𝑡 𝑝𝑟𝑜𝑓𝑖𝑡 𝑚𝑎𝑟𝑔𝑖𝑛 =







    d.  Rentabilitas Ekonomi 
Rentabilitas ekonomi merupakan perbandingan laba sebelum pajak 
terhadap total asset. Jadi rentabilitas ekonomi meng indikasikan seberapa 
besar kemampuan asset yang dimiliki untuk menghasilkan tingkat pengem 
balian atau pendapatan atau dengan kata lain Rentabilitas Ekonomi 
menunjukan kemampuan total aset dalam menghasilkan laba. Rentabilitas 
ekonomi mengukur efektifitas perusahaan dalam memanfaatkan seluruh 
sumberdaya yang menunjukan rentabilitas ekonomi perusahaan (sawir, 
2009:19). Rentabilitas ekonomi di hitung dengan rumus : 
Rentabilitas Ekonomi =
Laba Bersih Sebelum Pajak
Total Aktiva
 
    e.  Return on Equity 
Return on Equity merupakan perbandingan antara laba bersih 
sesudah pajak dengan total ekuitas, Return on equity merupakan suatu 
pengukuran dari  penghasilan (income) yang telah tersedia bagi para 
pemilik perusahaan (baik para pemegang saham biasa atau pemegang 
saham preferen) atas modal yang mereka investasikan di dalam perusahaan 
(syafri, 2008:305). Return on Equity adalah rasio yang memperlihatkan 
sejauh manakah perusahaan mengelola modal sendiri (net worth) secara 
efektif, mengukur tingkat keuntungan dari investasi yang telah dilakukan 





ROE menunjukan rentabilitas modal sendiri atau yang sering di sebut 
rentabilitas usaha. ROE dapat dihitung dengan cara berikut : 
𝑅𝑒𝑡𝑢𝑟𝑛 𝑜𝑛 𝐸𝑞𝑢𝑖𝑡𝑦 =
Laba Bersih Setelah Pajak
Ekuitas
 
    f.  Earning per share (EPS) 
Earning per share merupakan rasio yang menggambarkan jumlah 
rupiah yang diperoleh untuk setiap lembar saham biasa (syamsudin, 
2009:66). Oleh karna itu pada umumnya manajemen perusahaan, 
pemegang saham biasa dan calon pemegang saham sangat tertarik akan 
earning per share. Earning per share bisa dikatakan suatu indikator 
keberhasilan perusahaan. Earning per share dihitung dengan rumus : 
𝐸𝑃𝑆 =
Laba Bersih Setelah Pajak − Deviden Saham Preferen
Jumlah Saham Biasa yang Beredar
 
4. Harga Saham 
Harga saham adalah harga suatu saham yang terjadi di pasar 
bursa pada saat tertentu yang ditentukan oleh pelaku pasar dan 
ditentukan oleh permintaan dan penawaran saham yang bersangkutan 
di pasar modal (Jogiyanto 2008:167). Menurut Sartono (2001:70), 
harga pasar saham terbentuk melalui mekanisme permintaan dan 
penawaran di pasar modal. Sedangkan menurut Bringham dan  
Houston (2010:7) harga saham menentukan kekayaan pemegang 
saham. Maksimalisasi kekayaan pemegang saham di terjemahkan 





merupakan salah satu indikator pengelolaan perusahaan. Keberhasilan 
dalam menghasilkan keuntungan akan memberikan kepuasan bagi 
investor yang rasional. Harga saham yang cukup tinggi akan 
memberikan keuntungan, yaitu berupa capital gain dan citra yang 
lebih baik bagiperusahaan sehingga memudahkan bagi manajemen 
untuk mendapatkan dana dari luar perusahaan.  
Dalam penelitian ini pengukuran yang digunakan dari variabel 
harga saham yaitu harga penutupan saham (Closing Price) tiap 
perusahaan yang diperoleh dari harga saham pada periode akhir tahun. 
5. Ukuran Perusahaan 
Ukuran perusahaan adalah suatu skala di mana dapat 
diklasifikasikan besar kecilnya perusahaan menurut berbagai cara 
antara lain dengan total aset, nilai pasar saham, dan lain-lain 
Prasetyorini (dalam Hery, 2017:13). Menurut Hidayat (2013) 
menyebutkan bahwa ukuran perusahaan dapat diartikan sebagai besar 
kecilnya perusahaan dilihat dari besarnya nilai equity, nilai 
perusahaan, ataupun hasil nilai total aset dari suatu perusahaan. Ukuran 
perusahaan adalah suatu skala yang dapat diklasifikasikan dalam besar 
kecilnya perusahaan dengan berbagai cara, antara lain dengan total 
aset, log size, nilai pasar saham dan stabilitas penjualan (Hol dan 
Wijst, 2006 dalam Sulsilawati et.al 2012). Jadi dapat disimpulkan 





denga total aset, nilai perusahaan, nilai pasar saham atau hasil nilai 
total aset lainnya.  
Perusahaan dengan tingkat operasional yang tinggi cenderung 
akan menggunakan modal besar. Alternatif untuk memenuhi modal 
tersebut ada dua kemungkinan yaitu modal sendiri dan modal asing. 
Jika modal sendiri tidak mencukupi maka perusahaan akan 
menggunakan modal asing untuk operasional nya. Perusahaan besar 
memiliki keuntungan lebih dikenal oleh publik dibanding dengan 
perusahaan kecil sehingga perusahaan besar dapat lebih mudah 
mengakses pasar modal, karena hal tersebut maka perusahaan memiliki 
fleksibilitas dan kemampuan lebih untuk mendapatkan dana 
(Wahidahwati dalam Hidayat 2013). 
Dalam penelitian ini ukuran perusahaan diukur dengan 
mentrasformasikan total aset yang dimiliki perusahaan ke dalam 
bentuk logaritma natural. Ukuran perusahaan diproksikan dengan 
menggunakan LN Total Aset dengan tujuan untuk mengurangi 
fluktuasi data yang berlebih. Dengan menggunakan log natural, jumlah 
nilai aset dengan ratusan miliar bahkan sampai triliun akan 
disederhanakan, tanpa mengubah proporsi dari jumlah aset yang 
sesungguhnya. Pernyataan tersebut juga didukung oleh Hartono 
(2000:254) dalam Noor (2015) yang menyebutkan bahwa besar 





perusahaan dengan menggunakan perhitungan nilai logaritma total 
aset. 
B. Studi Penelitian Terdahulu 
Penelitian terdahulu yang digunakan sebagai bahan referensi dalam 
penelitian ini adalah: 
Tabel 2.1 
Studi Penelitian Terdahulu 
No Peneliti/
Tahun 











terdaftar di BEI 
priode tahun 2012-
2016 

































tidak di gunakanya 
variabel RETA dan 
hutang. 
2. Tahun pengamatan 
pada penelitian 
sendow et, al. 
Mulai tahun 2012-
2016 sedangkan 
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1. pada penelitian 


















2. tahun pengamatan 
pada penelitian yang 
dilakukan oleh dewi 
di mulai tahun 2002 
– 2005 sedangkan 
pada penelitian ini 
di mulai 2016-2018 
No Peneliti/
tahun 
Judul Penelitian Hasil Penelitian Perbedaan 





















2. Debt to Equity 










1. variabel independen 














2. tahun penelitian 
yang dilakukan sari 
dan sudjarni pada 
periode 2010-2013 
sedangkan dalam 



























dua fariabel yaitu 
likuiditas dan size 
dalam penelitian ini 
menggunaka empat 
variabel independen  
2. Periode pada 
penelitian yang di 
lakukan oleh masril 
tahun 2011-2015. 

















LQ-45 DI BURSA 
EFEK 
INDONESIA 
PERIODE 2009 – 
2013) 
1. Return On Asset 
(ROA), Debt to Equity 
Ratio (DER), dan 




Ratio (DPR) pada 
perusahaan Indeks 
saham LQ- 45 di 
Bursa Efek Indonesia. 





likuiditas, dan harga 
saham. Sedangkan 
dalam penelitian ini 
menggunakan empat 
variabel independen 




2. periode penelitian 
pada penelitian 
wonggo dilakukan 
pada 2009-2013 d 
sedangkan pada 
penelitian ini 







3.Objek pada penelitian 
yang dilakukan pada 
penelitian wonggo 
adalah perusahaan 
LQ45 di BEI  
sedangkan objek 
penelitian  ini adalah 
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C. Kerangka Pemikiran 
Berdasarkan landasan teori dan penelitian terdahulu maka dalam 
penelitian ini mengangkat beberapa faktor yang dapat mempengaruhi 
kebijakan deviden antara lain likuiditas, profitabilitas, harga saham, dan 
ukuran perusahaan. Maka kerangka pemikiran dalam penelitian ini adalah 
sebagai berikut : 
1. Pengaruh likuiditas terhadap kebijakan deviden 
Sartono (2001:114) menyatakan tingkat likuiditas yang tinggi 
dapat menggambarkan kinerja perusahaan yang baik karena dengan 
tingkat likuiditas yang baik perusahaan akan lebih mudah untuk memenuhi 
kewajiban pembayaran dividen. Dalam hal ini berarti, semakin tinggi 





membayarkan dividen kepada para pemegang saham. Menurut Keown et 
al (2001:621) likuiditas perusahaan menunjukkan kemampuan perusahaan 
mendanai operasional perusahaan dan melunasi kewajiban jangka 
pendeknya. Posisi likuiditas perusahaan pada kemampuan pembayaran 
dividen sangat berpengaruh karena dividen dibayarkan dengan kas dan 
tidak dengan laba ditahan, perusahaan harus memiliki kas tersedia untuk 
pembayaran dividen. Sesuai dengan teori free cash flow yang 
dikemukakan Jensen dan Ross et al dalam Rosdini (2007) yaitu kas 
perusahaan yang dapat didistribusi kepada pemegang saham yang tidak 
digunakan untuk modal kerja atau investasi pada asset tetap. Oleh karena 
itu perusahaan yang memiliki likuiditas baik maka kemungkinan 
pembayaran dividen lebih baik pula. Juma’h (2008) dan Gupta (2010) 
Semakin besar posisi kas dan likuiditas perusahaan secara keseluruhan 
akan semakin besar kemampuan perusahaan untuk membayar dividen 
(Yanti, 2014). 
Penelitian yang membahas tentang likuiditas terhadap kebijakan 
deviden dilakukan oleh Sari dan Sudjarni (2015) dan Maladjian dan 
Khoury (2014) mengungkapkan variabel likuiditas memiliki pengaruh 
positif terhadap kebijakan dividen, berarti semakin besarnya posisi 
likuiditas suatu perusahaan maka semakin besar kemampuannya untuk 
melakukan pembayaran dividen. Dengan demikian Current Ratio 





2. Pengaruh Profitabilitas terhadap Kebijakan Deviden 
Profitabilitas merupakan kemampuan perusahaan untuk 
mendapatkan laba dalam hubungannya dengan penjualan, total aset 
maupun modal sendiri ( Sartono, 2000 dalam Syadei, 2013). Perusahaan 
dengan tingkat profitabilitas yang tinggi akan cenderung untuk 
membagikan deviden. Hal ini disebabkan karena perusahaan akan lebih 
memilih pendanaan untuk operasional nya menggunakan dana internal 
perusahaan dengan asumsi bahwa perusahaan akan mengalokasikan 
sebagian besar keuntungan pada pembagian deviden (Narita, 2012). Hal 
tersebut di dukung oleh pernyataan Juma’h (2008) menyebutkan bahwa 
semakin besar keuntungan yang di peroleh suatu badan usaha maka 
semakin besar deviden yang akan di bagikan. Mamduh M Hanafi (2004) 
menyatakan bahwa terdapat pengaruh profitabilitas dengan kebijakan 
dividen, perusahaan yang mempunyai aliran kas atau profitabilitas yang 
baik bisa membayar dividen atau meningkatkan dividen. Sebaliknya jika 
profitabilitas buruk tidak bisa membayar dividen atau menurunkan 
dividen. Sehingga dapat menyimpulkan bahwa profitabilitas berpengaruh 
positif dan signifikan terhadap kebijakan dividen. Fama dan French (2002) 
menemukan bahwa, profitabilitas (diproksi rasio laba operasi atas total 
asset) memiliki pengaruh positif signifikan terhadap pembayaran dividen. 
Dimana perusahaan yang membagikan dividen cenderung perusahaan 





sedangkan perusahaan yang profitabilitasnya rendah namun kesempatan 
bertumbuh tinggi dengan pengeluaran investasi yang melebihi 
pendapatannya memilih untuk menahan labanya dan tidak membagikan 
dividen. 
Return on Assets merupakan rasio keuangan yang digunakan untuk 
mengukur tingkat dengan mana aktiva telah digunakan untuk 
menghasilkan laba. Semakin besar Return on Assets menunjukkan kinerja 
perusahaan yang semakin baik, karena tingkat pengembalian investasi 
semakin besar. Sehingga meningkatnya Return on Assets juga akan 
meningkatkan pendapatan dividen. Penelitian yang membahas tentang 
pengaruh profitabilitas dilakukan oleh Ahmed (2015), Fitri et al. (2016), 
Marlim dan Arifin (2015) dan Moradi et al. (2010) mengungkapkan 
Return on Assets berpengaruh positif terhadap Dividend Payout Ratio. 
Dengan demikian Return on Assets diprediksi berpengaruh positif terhadap 
Dividend Payout Ratio.out Ratio. 
3. Pengaruh Harga saham Terhadap Kebijakan Deviden 
Harga saham adalah nilai suatu saham yang mencerminkan 
kekayaan perusahaan untuk mengeluarkan saham, di mana perubahan atau 
fluktuasinya sangat ditentukan penawaran dan permintaan yang terjadi di 
pasar bursa (Husnan dan Squad, 2001). Dalam penelitian Wonggo (2016) 
yang meneliti pengaruh harga saham terhadap kebijakan deviden dengan 





deviden. Secara teori harga saham berkorelasi positif terhadap kebijakan 
dividen, dimana harga saham masa lalu mempengaruhi kebijakan dividen. 
Secara logic hubungannya dengan dividen yaitu jika nilai perusahaan 
tinggi, harga saham tinggi maka perusahaan cenderung untuk membagikan 
dividen. Jadi perusahaan yang ingin menjaga tingkat perusahaan tinggi 
maka kecenderungan membagikan dividen semakin meningkat. 
Penelitian yang membahas tentang pengaruh harga saham terhadap 
kebijakan deviden di lakukan oleh Sendow et. al. (2017), Idawati dan 
sudiartha (2014), Wonggo et. al (2016). Menyatakan ada pengaruh harga 
saham terhadap kebijakan deviden. 
4. Pengaruh Ukuran Perusahaan terhadap Kebijakan Deviden 
Short dan Kisey (1999) dalam Astuti (2014)  menyatakan bahwa 
perusahaan besar memiliki akses yang luas terhadap pendaan internal 
maupun eksternal karena ukuran perusahaan merupakan salah satu penentu 
kinerja keuangan perusahaan.  Ukuran perusahaan berpengaruh terhadap 
kebijakan pembayaran dividen. Perusahaan yang berukuran besar 
membayar dividen lebih besar dan perusahaan dengan ukuran yang kecil 
membayar dividen lebih rendah, karena perusahaan kecil lebih sulit untuk 
mengumpulkan dan dibandingkan dengan perusahaan besar yang memiliki 
akses lebih mudah ke pasar modal (Mehta, 2012).  
Penelitian yang membahas variabel ukuran perusahaan terhadap 





Mehta (2012) mengungkapkan Firm Size berpengaruh positif terhadap 
Dividend Payout Ratio. Dengan demikian Firm Size diprediksi 
























Berdasarkan beberapa uraian variabel diatas, maka kerangka berpikir  
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Kerangka Berpikir Teoritis 
Keterangan  




Devidend Payout Ratio 
Current Ratio 







D. Perumusan Hipotesis 
Berdasarkan latar belakang, rumusan masalah, tujuan penelitian, 
landasan teori, penelitian terdahulu dan kerangka teoritis, maka hipotesis 
yang dibangun dalam penelitian ini sebagai berikut: 
1. Diduga terdapat pengaruh likuiditas terhadap kebijakan deviden pada 
perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 
2015-2018. 
2. Diduga terdapat pengaruh  profitabilitas terhadap kebijakan deviden pada 
perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 
2015-2018. 
3. Diduga terdapat pengaruh harga saham terhadap kebijakan deviden pada 
perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 
2015-2018. 
4. Diduga terdapat pengaruh ukuran perusahaan terhadap kebijakan deviden 



















A. Pemilihan Metode 
Metode dalam penelitian ini adalah metode kuantitatif. Metode 
penelitian kuantitatif adalah metode penelitian yang berlandaskan pada 
filsafat positivisme, digunakan untuk meneliti pada populasi atau sampel 
tertentu, teknik pengambilan sampel pada umumnya dilakukan secara 
random, pengumpulan data menggunakan instrumen penelitian, analisis data 
bersifat kuantitatif/statistik dengan tujuan untuk menguji hipotesis yang 
telah ditetapkan (Sugiyono, 2017:23). 
B. Teknik Pengambilan Sampel 
1. Populasi  
Populasi dalam penelitian ini adalah seluruh perusahaan 
manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2015-2018 
yang berjumlah 135 perusahaan. 
2. sampel 
Sampel yang digunakan dalam penelitian ini adalah perusahaan 
manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2015-2018. 
Karena di antara perusahaan yang listing di Bursa Efek Indonesia, 
perusahaan manufaktur merupakan salah satu sektor perusahaan yang di 





pesatnya pertumbuhan penduduk dan perkembang ekonomi di negara 
Indonesia menjadikan sektor perusahaan manufaktur sebagai lahan paling 
strategis untuk mendapatkan keuntungan tinggi dalam berinvestasi. 
Teknik pengambilan sampel dalam penelitian ini menggunakan Metode 
Sampling Purposive. Metode Sampling Purposive adalah teknik 
penentuan sampel dengan pertimbangan tertentu (Sugiyono, 2017:144). 
Adapun kriteria yang ditetapkan dalam penelitian ini adalah sebagai 
berikut : 
Tabel 3.1 
Prosedur Pengambilan Sampel 
Keterangan 
Jumlah 
jumlah Perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI 
sampai dengan tahun 2018 
135 
Perusahaan yang tidak menerbitkan laporan keuangan 
selama tahun pengamatan 
(0) 
Perusahaan manufaktur  yang tidak menyediakan data 
yang terkait dengan variabel penelitian 
(30) 
Lapopran keuangan tidak dalam mata uang rupiah (25) 
Perusahaan yang tidak memiliki kelengkapan data DPR 
(deviden payout ratio) secara konsisten selama tahun 
pengamatan 
(55) 
Jumlah perusahaan yang dijadikan sampel 25 









Berdasarkan kriteria yang telah ditetapkan di atas, diperoleh 
sebanyak  25  perusahaan sebagai sampel yang disajikan sebagai berikut: 
Tabel 3.2 
Daftar Sampel Perusahaan Manufaktur Tahun 2015-2018 
 
No. Kode Nama Perusahaan 
1 AMFG Asahimas Flat Glass Tbk 
2 ASII Astra International Tbk  
3 AUTO Astra Auto Part Tbk 
4 ARNA Arwana Citramulia Tbk  
5 BATA Sepatu Bata Tbk 
6 DLTA Delta Djakarta Tbk 
7 GGRM Gudang Garam Tbk 
8 HMSP Hanjaya Mandala Sampoerna Tbk 
9 EKAD Ekadharma International Tbk 
10 FASW Fajar Surya Wisesa Tbk 
11 DVLA Darya Varia Laboratoria Tbk 
12 BTON Beton Jayamanunggal Tbk 
13 INDF Indofood Sukses Makmur Tbk 





15 KLBF Kalbe Farma Tbk 
16 UNVR Unilever Indonesia Tbk 
17 LION Lion Metal Works Tbk 
18 LMSH Lionmesh Prima Tbk 
19 MERK Merck Tbk 
20 MLBI Multi Bintang Indonesia Tbk 
21 MYOR Mayora Indah Tbk 
22 SMGR Semen Indonesia Tbk 
23 
SCCO Supreme Cable Manufacturing and Commerce 
Tbk 
No. Kode Nama Perusahaan 
24 TCID Mandom Indonesia Tbk 
25 TIRT Tirta Mahakam Resoures Tbk 
 
C. Definisi Konseptual dan Operasional 
1. Definisi Konseptual 
a. Kebijakan Deviden (Y) 
Kebijakan dividen adalah kebijakan yang dibuat perusahaan dalam 
menentukan berapa keuntungan yang harus dibagikan kepada 
pemegang saham dan berapa banyak yang harus ditahan sebagai laba 





Sheisarvian et.al, 2015). Kebijakan dividen dilambangkan dengan 
dividen payout ratio (DPR), yang merupakan rasio antara 
pembayaran dividen yang diproxykan dengan DPS (Dividend Per 
Share) terhadap EPS (Earning Per Share) (Hidayat, 2013). 
b. Likuiditas (X1) 
Menurut Banbang Riyanto (2010:25), pengertian likuiditas adalah 
hal-hal yang berhubungan dengan masalah kemampuan suatu 
perusahaan untuk memenuhi kewajiban finansialnya yang harus 
segera dilunsdi. Likuiditas pada penelitian ini di proxykan dengan 
Current Ratio merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur 
kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajiban jangka 
pendeknya dengan aset lancar yang dimiliki perusahaan. 
c. Profitabilitas 
Profitabilitas merupakan kemampuan perusahaan untuk  
menghasilkan laba dengan menggunakan sumber-sumber yang 
dimiliki perusahaan, seperti aset, modal atau penjualan 
perusahaan.(Sudana, 2011:22 ). Variabel ini diukur dengan skala 
rasio, yakni Return on Aset yang dinyatakan dalam rasio laba operasi 
dengan penjualan bersih pada laporan laba rugi saat akhir tahun.  
d. Harga Saham 
Closing Price merupakan harga yang diminta oleh penjual dan 





variabel harga saham ini yaitu harga penutupan saham (Closing 
Price) tiap perusahaan yang diperoleh dari harga saham pada periode 
akhir tahun 
e. Ukuran Perusahaan 
Ukuran perusahaan merupakan ukuran terhadap besarnya 
aktivitas yang dimiliki perusahaan. semakin besar ukuran perusahaan 
berarti semakin besar aset yang bisa dijadikan jaminan untuk 
memperoleh hutang. Ukuran perusahaan dalam penelitian ini dihitung 
menggunakan nilai Logaritma Natural dari total aset sebagai dasar 
pengukuran (Soesetio, 2008 dalam Hendria, 2015) 
2. Operasional Variabel 
Tabel 3.3 
Operasional Variabel 
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D. Teknik Pengumpulan Data 
Dalam penelitian ini metode yang digunakan dalam pengumpulan data 
adalah metode dokumentasi, yaitu pengumpulan data yang diperoleh dengan 
cara meihat, mencatat dan menganalisis data sekunder yang diperoleh dari 
perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) 
periode 2015-2018. Data yang digunakan dalam penelitian ini yaitu laporan 






E. Teknik Pengolahan Data 
Teknik pengolahan data dalam penelitian ini menggunakan aplikasi 
Statistical Product and Service Solution(SPSS) versi 22.0. 
F. Analisis Data dan Uji Hipotesis 
1. Analisis Statistik Deskriptif  
Statistik deskriptif dapat memberikan gambaran atau deskripsi 
suatu data yang dilihat dari nilai rata – rata (mean), standar deviasi, 
varian, maksimum, minimum, sum, range, kurtosis,dan skewness 
(kemencengan distribusi) (Ghozali, 2018:19). 
2. Uji Asumsi Klasik 
Model regresi yang memenuhi asumsi klasik yaitu uji normalitas, 
uji multikolonieritas, uji heteroskedastisitas dan uji autokorelasi 
merupakan suatu model regresi yang baik. 
a. Uji Normalitas 
Menurut Ghozali (2018:161), uji normalitas bertujuan untuk 
menguji apakah dalam model regresi, variabel dependen dan 
variabel independen keduanya mempunyai distribusi normal atau 
tidak. Model regresi yang baik yaitu memiliki distribusi data 
normal atau mendekati normal.Untuk mengujinya makadapat 
dilakukan analisis grafik atau dengan melihat normal probability 
plot yang membandingkan distribusi kumulatif dan distribusi 





diagonal, dan ploting data residual akandibandingkan dengan garis 
normal. Jika distribusi data residual normal, makagaris yang 
menggambarkan data sesungguhnya akan mengikuti garis diagonal.  
b. Uji multikolonieritas 
Uji multikolonieritas bertujuan untuk menguji apakah model 
regresi ditemukan adanya korelasi antar variabel bebas 
(independen). Model regresi yang baik seharusnya tidak terjadi 
korelasi diantara variabel independen. Jika variabel independen 
saling berkorelasi, maka variabel-variabelini tidak ortogonal. 
Ortogonal yang dimaksud yaitu variabel independen samadengan 
nol.  Untuk mendeteksi ada atau tidaknya multikolinieritas di dalam 
modelregresi adalah sebagai berikut: 
a) Nilai R2 yang dihasilkan oleh suatu estimasi model regresi 
sangat tinggi, tetapi secara individual variabel-variabel 
independen banyak yang tidak signifikan mempengaruhi 
variabel dependen. 
b) Menganalisis matriks korelasi variabel-variabel independen. 
Jika antarvariabel independen terdapat nilai korelasi yang 
cukup tinggi (umumnya diatas 0,90), maka hal ini merupakan 
indikasi adanya multikolinieritas. 
c) Mengamati nilai tolerance dan VIF. Tolerance mengukur 





dijelaskan oleh variabelindependen lainnya. Nilai tolerance 
yang rendah sama dengan nilai VIFyang tinggi (karena VIF = 
1/tolerance). Nilai cutoff yang umum dipakaiuntuk 
menunjukkan adanya multikolinieritas adalah apabila nilai 
tolerance< 0,1 atau sama dengan nilai VIF > 10. 
c. Uji Heteroskedastisitas 
Uji Heteroskedastisitas bertujuan untuk menguji apakah dalam 
regresi terjadi ketidaksamaan variance dari residual suatu 
pengamatan ke pengamatan lain (Ghozali, 2018:137). Jika varian 
dari residual dari pengamatan ke pengamatan yang lain tetap, maka 
disebut homokedastisitas, dan jika varians berbeda disebut 
heteroskedastisitas. Model regresi yang baik tidak terjadi 
heteroskedastisitas. 
Pada penelitian ini pengujian heteroskedastisitas dilakukan 
dengan menggunakan scatterplot dan Uji Park. Scatterplot 
dilakukan dengan melihat grafik antara nilai prediksi variabel 
terikat (dependent) yaitu ZPRED dengan residualnya SRESID. 
Deteksi ada tidaknya heteroskedastisitas dapat dilakukan dengan 
melihat ada tidaknya pola tertentu pada grafik scatterplot antara 
SRESID dan ZPRED dimana sumbu Y adalah Y yang telah 
diprediksi dan sumbu X adalah residual (Y prediksi-Y 





logaritma dari kuadrat residual terhadap variabel independen, yang 
dihitung dengan rumus sebagai berikut (Ghozali, 2018:140) : 
LnU2i = α + β LnXi +vi  
Xi : variabel independen yang diperkirakan mempunyai hubungan 
erat dengan variance (δi2)  
Vi : unsur kesalahan 
d. Uji Autokorelasi 
Uji autokorelasi bertujuan menguji apakah dalam model 
regresi linier adakorelasi antara kesalahan pengganggu pada 
periode t dengan kesalahan pengganggu pada periode t-1 
(sebelumnya). Jika terjadi korelasi, maka dinamakanada problem 
autokorelasi. Autokorelasi muncul karenaobservasi yang berurutan 
sepanjang waktu berkaitan satu sama lainnya. Hal inisering 
ditemukan pada data runtut waktu (time series). Untuk mendeteksi 
gejalaautokorelasi kita menggunakan uji Durbin-Watson (DW). Uji 
ini digunakan untuk autokorelasi tingkat satu dan mensyaratkan 
adanya intercept (konstanta)dalam model regresi tidak ada variabel 
lag diantara variabel independen. Hipotesis yang akan diujiadalah: 
H0 : tidak ada autokorelasi (r = 0) 





Pengambilan keputusan ada tidaknyaautokorelasi adalah sebagai 
berikut: 
Tabel 3.4 
Pengambilan Keputusan Autokorelasi 
Hipotesis nol Keputusan 
Jika 
Tidak ada 




No decision dl ≤ d ≤ du 
Tidak ada 
autokorelasi negatif 
Tolak 4-dl < d < 4 
Tidak ada 
autokorelasi negatif 




Tidak ditolak du < d < 4-du 
  Sumber : 
 
3. Analisis Regresi Linier Berganda 
Analisis regresi linier berganda digunakan untuk mengetahui adanya 
perngaruh variabel independen struktur aset, profitabilitas, kebijakan 
dividen, pertumbuhan perusahaan dan ukuran perusahaan secara 
bersama-sama  terhadap kebijakan hutang sebagai variabel dependen 
atau dalam arti lain digunakan bila bermaksud meramalkan bagaiana 





independen dinaikturunkan nilainya. Persamaan fungsinya dirumuskan 
sebagai berikut (Sugiyono, 2017:305): 
Y =a+b1X1+b2X2+b3X3+b4X4+e  
Dimana : 
Y = kebijakan  deviden 
X1 = likuiditas 
X2 = profitabilitas 
X3 = harga saham 
X4 = ukuran perusahaan 
b1,b2,b3,b4, = koefisien regresi 
a  = konstanta 
e  = error 
 Dari analisis regresi diatas akan dapat disimpulkan bagaimana 
pengaruhnya antara variabel independen terhadap variabel dependen 
dengan melihat koefisien regresi. Apabila koefisien regresi variabel 
independen positif maka akan berpengaruh positif terhadap variabel 
dependen, begitu juga sebaliknya. Regresi Linier dibedakan menjadi 2 
(dua) kelompok yaitu regresi linier sederhana dan berganda. Adapun alat 
analisis yang digunakan dalam regresi yaitu : 
a. Pengujian Simultan (Uji Statistik F) 
Menurut Ghozali (2018:98) uji signifikasi individu terhadap parsial 





berdasarkan sampel (independen) yang berbeda. Uji F adalah 
pengujian koefisien regresi secara uji serentak, yaitu uji statistik bagi 
koefisien regresi yang serentak atau bersama-sama mempengaruhi 
Y. Untuk pengujian dalam penelitian ini menggunakan program 
SPSS versi 22.0. Adapun prosedurnya sebagai berikut : 
1) Menentukan Ho dan Ha :  
Ho : β1, β2,β3, β4, = 0 Tidak terdapat pengaruh likuiditas, 
profitabilitas, harga saham, dan ukuran 
perusahaan secara simultan terhadap 
kebijakan deviden 
Ho : β1, β2,β3, β4 ≠ 0 Terdapat pengaruh likuiditas, 
profitabilitas, harga saham, dan ukuran 
perusahaan secara simultan terhadap 
kebijakan deviden 
Menentukan Level of Significance (α) 
Menentukan level signifikansi yaitu sebesar 0,025 %.  
2) Kriteria pengujian 
Kriteria untuk menerima atau menolak Ho yaitu : 
Ho ditolak apabila = α< 0,025 % yang artinyahipotesis 
yang menyatakan bahwa terdapat 
pengaruh likuiditas, profitabilitas, 





secara simultan terhadap kebijakan 
deviden diterima. 
Ho diterima apabila = α> 0,025 % yang artinyahipotesis 
yang menyatakan bahwa terdapat 
pengaruh likuiditas, profitabilitas, 
harga saham, dan ukuran perusahaan 
secara simultan terhadap kebijakan 
deviden ditolak. 
3) Menghitung signifikansi dengan menggunakan SPSS. 
b. Pengujian Parsial (Uji Statistik t) 
Menurut Ghazali (2018:98) Uji statistik t pada dasarnya 
menunjukkan seberapa jauh pengaruh satu variabel penjelas / 
independen secara individual dalam menerangkan variasi variabel 
dependen. Untuk pengujian dalam penelitian ini menggunakan 
program SPSS versi 22.0. Adapun prosedurnya sebagai berikut : 
1) Menentukan Ho dan Ha :  
Ho : β1, β2, β3, β4= 0 Tidak terdapat pengaruh likuiditas, 
profitabilitas, harga saham, dan ukuran 
perusahaan terhadap kebijakan deviden 
Ho : β1, β2, β3, β4≠ 0 terdapat pengaruh likuiditas, 
profitabilitas, harga saham, dan ukuran 





Menentukan Level of Significance (α) 
Menentukan level signifikansi yaitu sebesar 5 %.  
2) Kriteria pengujian 
Kriteria untuk menerima atau menolak Ho yaitu : 
Ho ditolak apabila = α< 5 % yang artinya hipotesis yang 
menyatakan bahwa terdapat pengaruh 
likuiditas, profitabilitas, harga saham, 
dan ukuran perusahaan terhadap 
kebijakan deviden diterima. 
Ho diterima apabila = α> 5 % yang artinyahipotesis yang 
menyatakan bahwa terdapat pengaruh 
likuiditas, profitabilitas, harga saham, 
dan ukuran perusahaan terhadap 
kebijakan deviden ditolak. 
3) Menghitung signifikansi dengan menggunakan SPSS 
4. Koefisien Determinasi (R2) 
 Koefisien determinasi (R2) pada intinya mengukur seber                                
apa jauh kemampuan model dalam menerangkan variasi variabel 
dependen (Ghozali, 2018:97). Nilai koefisien determinasi (R2) antara 0 
(nol) dan 1 (satu). Nilai R2yang kecil menunjukkan kemampuan 
variabel-variabel independen dalam menjelaskan variasi variabel 





variabel independen memberikan hampir semua informasi yang 
dibutuhkan untuk memprediksi variasi variabel dependen. Dalam hal ini 
koefisien determinasi digunakan untuk mengetahui seberapa besar 
pengaruh likuiditas, profitabilitas, harga saham, dan ukuran perusahaan 
secara simultan terhadap kebijakan deviden. Formula untuk menghitung 
besarnya koefisien determinasi adalah sebagai berikut : 
KD = (KK)2 x 100% 
Keterangan :  








HASIL DAN PEMBAHASAN 
A. Gambaran Umum Lokasi Penelitian 
1. Sejarah Perkembangan Bursa Efek Indonesia 
Secara historis, pasar modal telah ada sebelum Indonesia merdeka. 
Pasar modal atau bursa efek ada sejak jaman kolonial Belanda tepatnya 
pada tahun 1912 di Batavia. Pasar modal ketika itu didirikan oleh 
pemerintah Hindia Belanda untuk kepentingan pemerintah kolonial 
VOC. 
Meskipun pasar modal sudah ada sejak tahun 1912, perkembangan 
dan pertumbuhan pasar modal tidak berjalan seperti di harapkan, bahkan 
pada beberapa periode kegiatan pasar modal mengalamo pevakuman. Hal 
tersebut disebabkan oleh beberapa faktor seperti perang dunia ke I dan II, 
perpindahan kekuasaan dari pemerintah kolonial kepada pemerintah 
Republik Indonesia, dan berbagai kondisi yang menyebabkan operasi 
bursa efek tidak dapat berjalan sebagaimana mestinya. 
Pemerintah Republik Indonesia mengaktifkan kembali pasar modal 
tahun 1997 dan beberapa tahun kemudian pasar modal mengalami 
pertumbuhan seiring dengan berbagai insentif dan regulasi yang 
dikeluarkan pemerintah.Namun pada tahun 1977-1987 perdagangan di 
Bursa Efek sangat lesu. Jumlah emiten hingga tahun 1987 baru mencapai 





dibandingkan instrumen Pasar Modal. Akhirnya pada tahun 1987 
diadakan deregulasi Bursa Efek dengan menghadirkan Paket Desember 
1987 (PAKDES 87) yang memberikan kemudahan bagi perusahaan 
untuk melakukan Penawaran Umum dan investor asing menanamkan 
modal di Indonesia. Aktivitas perdagangan Bursa Efek semakin meningkat 
pada tahun 1988-1990 setelah Paket deregulasi dibidang Perbankan dan 
Pasar Modal diluncurkan.  
Bursa Paralel Indonesia (BPI) mulai beroperasi dan dikelola oleh 
Persatuan Perdagangan Uang dan Efek (PPUE) pada tahun 1988 dengan 
organisasinya yang terdiri dari broker dan dealer. Pemerintah 
mengeluarkan Paket Desember 88 (PAKDES 88) di tahun yang sama yang 
memberikan kemudahan perusahaan untuk go public dan beberapa 
kebijakan lain yang positif bagi pertumbuhan pasar modal. Bursa Efek 
Surabaya (BES) di tahun 1989 mulai beroperasi dan dikelola oleh 
Perseroan Terbatas milik swasta yaitu PT Bursa Efek Surabaya.Pada 
tanggal 12 Juli 1992, yang telah ditetapkan sebagai HUT BEJ, BEJ resmi 
menjadi perusahaan swasta (swastanisasi). BAPEPAM berubah menjadi 
Badan Pengawas Pasar Modal (sebelumnya; Badan Pelaksana Pasar 
Modal). Satu tahun kemudian pada tanggal 21 Desember 1993, PT 
Pemeringkat Efek Indonesia (PEFINDO) didirikan. Pada tahun 22 Mei 
1995, Bursa Efek Jakarta meluncurkan Sistem Otomasi perdagangan 
yang dilaksanakan dengan sistem komputer JATS (Jakarta Automated 





Pemerintah Indonesia pada tanggal 10 November 1995 mengeluarkan 
Undang-Undang Nomor 8 Tahun 1995 tentang Pasar Modal. Undang-
Undang ini mulai diberlakukan mulai Januari 1996. Bursa Paralel 
Indonesia kemudian merger dengan Bursa Efek Surabaya. Kemudian satu 
tahun berikutnya, 6 Agustus 1996, Kliring Penjaminan Efek Indonesia 
(KPEI) didirikan. Dilanjutkan dengan pendirian Kustodian Sentra Efek 
Indonesia (KSEI) di tahun berikutnya, 23 Desember 1997. Sistem 
Perdagangan Tanpa Warkat (scripless trading) pada tahun 2000 mulai 
diaplikasikan di pasar modal Indonesia, dan di tahun 2002 BEJ mulai 
mengaplikasikan sistem perdagangan jarak jauh (remote trading). Bursa 
Efek Surabaya (BES) dan Bursa Efek Jakarta (BEJ) pada tanggal 30 
November 2007akhirnya digabungkan dan berubah nama menjadi Bursa 
Efek Indonesia (BEI). 
2. Visi dan Misi Bursa Efek Indonesia 
Visi : Menjadi bursa yang kompetitif dengan kredibillitas tingkat dunia. 
Misi : Menciptakan daya saing untuk menarik investor dan emiten 
melalui  pemberdayaan Anggota Bursa dan Partisipan, penciptaan 


























Sedangkan susunan pengurus Bursa Efek Indonesia (BEI) adalah 
sebagai berikut : 
a. Dewan Komisaris 
1) Komisaris Utama : John Aristianto Prasetio 
2) Komisaris  : Garibaldi Thohir 
3) Komisaris  : Hendra H. Kustarjo 




































b. Dewan Direksi 
1) Direktur Utama   : Inarno Djajadi 
2) Direktur Penilaian Perusahaan : I Gede Nyoman Yetna 
3) Direktur Perdagangan dan  Pengaturan Anggota Bursa : 
 Laksono W. Widodo  
4) Direktur Pengawasan Transaksi dan Kepatuhan :  
Kristian S. Manullang 
5) Direktur Teknologi Informasi & Manajemen Risiko : Fithri Hadi 
6) Direktur Pengembangan: Hasan Fawzi 
7) Direktur Keuangan dan Sumber Daya Manusia : Risa S. Rustam 
B. Hasil Penelitian 
Pada penelitian ini metode analisia data yang digunakan dalam 
adalah analisis statistik deskriptif, uji asumsi klasik, analisis regresi 
berganda, pengujian hipotesis serta koefisien determinasi dengan 
menggunakan SPSS. 
1. Analisis statistik deskriptif 
Statistik deskriptif merupakan sebuah metode untuk mengetahui 
gambaran sekilas dari sebuah data. Gambaran atau deskripsi suatu data 
dapat dilihat dari nilai rata-rata (mean), standar deviasi, nilai 
maksimum, dan nilai minimum. Hasil statistik deskriptif dalam 








Hasil Uji Statistik Deskriptif 
 
Pada penelitian ini awalnya menggunakan 100 laporan keuangan 
namun mengeliminasi 4 laporan keuangan karna mengalami 
ketimpangan yang mengakibatkan ketidak normalan, Berdasarkan uji 
statistik deskriptif diatas dapat diketahuai bahwa data observasi 
penelitian ini sebanyak 96 laporan keuangan. Berikut ini keterangan 
dari data analisis statistik deskriptif yang telah diolah adalah sebagai 
berikut : 
1. Variabel Current Ratio (X1)  
Bedasarkan hasil uji statistik deskriptif diatas dapat 
diketahui bahwa, likuiditas memiliki nilai rata-rata sebesar 26,40% 
dan standar deviasi sebesar 1,614016 satuan yang artinya bahwa 
nilai rata-rata lebih besar dari pada standar deviasi, sehingga 
mengindikasikan bahwa hasil yang cukup baik. Hal tersebut 
dikarenakan standar deviasi adalah pencerminan penyimpangan 
yang sangat tinggi sehingga penyebaran data menunjukkan hasil 
Descriptive Statistics 
 N Minimum Maximum Rata-rata Std. Deviation 
ROA 96 ,006 ,709 ,15522 ,146320 
DPR 96 ,065 1,708 ,55611 ,305084 
CR 96 ,584 8,089 2,64011 1,614016 
CP 96 3,912 11,451 8,00564 1,717388 
SIZE 96 25,619 33,474 29,24280 1,983553 





yang normal dan tidak menyebabkan bias. Nilai minimum sebesar 
5,84% yang dimiliki oleh PT. LMSH.Tbk pada tahun 2015. Nilai 
maksimum sebesar 80,89% yang dimiliki oleh PT.Multi Bintang 
Indonesia Tbk pada tahun 2015.  
2. Variabel Profitabilitas (X2)  
Bedasarkan hasil uji statistik deskriptif diatas dapat 
diketahui bahwa, profitabilitas memiliki nilai rata-rata sebesar 
1,55%, dan standar deviasi sebesar 0,146320 satuan yang artinya 
bahwa nilai rata-rata lebih besar  dari pada standar deviasi, 
sehingga mengindikasikan bahwa hasil yang cukup baik. Hal 
tersebut dikarenakan standar deviasi adalah pencerminan 
penyimpangan yang sangat tinggi sehingga penyebaran data 
menunjukkan hasil yang normal dan tidak menyebabkan bias.Nilai 
minimum sebesar 0,06% yang dimiliki oleh PT.TIRT Tbk pada 
tahun 2017. Nilai maksimum sebesar 7,09% yang dimiliki 
PT.MLBI Tbk pada tahun 2017. 
3. Variabel Harga Saham (X3)  
Bedasarkan hasil uji statistik deskriptif diatas dapat 
diketahui bahwa, harga saham memiliki nilai rata-rata sebesar 
80,05% satuandan standar deviasi sebesar 1,717388 satuan yang 
artinya bahwa nilai rata-rata lebih besar  dari pada standar deviasi, 
sehingga mengindikasikan bahwa hasil yang cukup baik. Hal 
tersebut dikarenakan standar deviasi adalah pencerminan 
penyimpangan yang sangat tinggi sehingga penyebaran data 
menunjukkan hasil yang normal dan tidak menyebabkan bias. Nilai 





tahun 2015. Nilai maksimum sebesar 114,51% yang dimiliki oleh 
PT.Hanjaya Mandala Sampoerna Tbk pada tahun 2016. 
4. Variabel Ukuran Perusahaan (X5) 
Bedasarkan hasil uji statistik deskriptif diatas dapat 
diketahui bahwa, ukuran perusahaan memiliki nilai rata-rata 
sebesar 29,24280 satuan dan standar deviasi sebesar 1,983553 
satuan yang artinya bahwa nilai rata-rata lebih besar  dari pada 
standar deviasi, sehingga mengindikasikan bahwa hasil yang cukup 
baik. Hal tersebut dikarenakan standar deviasi adalah pencerminan 
penyimpangan yang sangat tinggi sehingga penyebaran data 
menunjukkan hasil yang normal dan tidak menyebabkan bias. Nilai 
minimum sebesar 25,619 satuan yang dimiliki oleh PT.LMSH Tbk 
pada tahun 2015 nilai maksimum sebesar 33,474 satuan yang 
dimiliki oleh PT.Astra International Tbk pada tahun 2018. 
2. Uji Asumsi klasik 
Suatu model regresi yang baik adalah yang memenuhi asumsi 
klasik yaitu, uji normalitas, multikolinieritas, heteroskedastisitas, dan 
autokorelasi sebelum dilakukan pengujian hipotesis. Berikut penjelasan 
uji asumsi klasik yang akan dilakukan penelitian ini: 
a. Uji Normalitas 
Uji normalitas bertujuan untuk menguji apakah dalam model 
regresi,variabel pengganggu atau residual memiliki distribusi 





Normal P-P Plot Regression Standadized, dimana Ujinormalitas 
dapat dideteksi dengan melihat penyebaran data (titik) pada sumbu 
diagonal dari grafik atau dengan melihat histogram dari 




Grafik Normal Histogram 
Berdasarkan tampilan output chart diatas dapat dilihat grafik 
histogram, dimana grafik histogram tersebut memberikan pola 
distribusi yang melenceng kekanan yang artinya adalah data 
berdistribusi normal. Dengan demikian dapat dikatakan bahwa data 





Uji normalitas juga dapat menggunakan uji statistik non 
parametrik kolmogrov smirnov. Ketentuan pengambilan keputusan 
pada uji kolmogrov smirnov adalah bahwa jika probabilitas 
signifikansi di bawah 0,05 berarti data yang akan diuji mempunyai 
perbedaan dengan data normal baku, berarti data tersebut tidak 
normal. Sebaliknya jika signifikansi di atas 0,05 berarti data yang 
akan diuji mempunyai perbedaan yang signifikan dengan data 
normal baku, berarti data tersebut normal. 
Tabel 4.2 
Uji Kolmogrov- Smirnov (K-S) 
 
Berdasarkan nilai Test Statistic Kolmogrov-Smirnov adalah 
0,088 dan signifikan 0,062 yang nilainya lebih besar daripada 0,05. 
Hal ini menunjukkan bahwa distribusi data dalam penelitian ini 
normal. 
b. Uji Multikolonieritas 





Normal Parametersa,b Mean ,0000000 
Std. Deviation ,27797440 
Most Extreme Differences Absolute ,088 
Positive ,088 
Negative -,056 
Test Statistic ,088 





Uji multikolinieritas bertujuan untuk menguji apakah model 
regresi ditemukan adanya korelasi antar variabel bebas. Model 
regresi yang baik seharusnya tidak terjadi korelasi diantara variabel 
bebas. Variabel yang menyebabkan multikolinieritas dapat dilihat 
dari nilai tolerance maupun VIF (variance inflation factor). Model 
regresi yang bebas multikolinieritas mempunyai nilai VIF < 10 dan 
mempunyai angka tolerance > 0.1 atau mendekati 1. 
Tabel 4.3 
Hasil Uji Mutikolinieritas 












 Variable: DPR 
Pada tabel coeffisien terlihat untuk variabel likuiditas, 
profitabilitas, harga saham dan ukuran perusahaan diketahui nilai 
tolerance secara berturut-turut sebesar 0,873 ; 0,799 ; 0,443 ; 0,478. 
Sedangkan nilai VIF yaitu sebesar 1,145 ; 1,252 ; 2,257 ; 2,092. 
Berdasarkan tabel diatas, diketahui bahwa seluruh variabel 
independen memiliki nilai tolerance lebih besar dari 0,1 dan VIF 
seluruh variabel kurang dari 10 sehingga dapat disimpulkan bahwa 




1 (Constant)   
CR ,873 1,145 
ROA ,799 1,252 
CP ,443 2,257 





ukuran perusahaan tidak mempunyai masalah dengan 
multikolinieritas. 
c. Uji Heteroskedastisitas 
Uji heteroskedastisitas bertujuan untuk mengetahui apakah 
dalam sebuah model regresi terjadi ketidaksamaan varian residual 
dari pengamatan satu ke pengamatan yang lain. Jika varians dari 
pengamatan yang satu ke pengamatan yang lain tetap, maka ini 
disebut homoskedastisitas. Model regresi yang baik adalah model 
regresi yang tidak terjadi heteroskedastisitas. Metode yang 
digunakan yaitu metode grafik yang dilihat dari grafis scatterplot. 
Hasil uji heteroskedastisitas adalah sebagai berikut : 
 
Gambar 4.3 






Berdasarkan grafik scatterplot menunjukkan bahwa tidak 
ditemukan pola tertentu yang teratur dan titik-titik menyebar di atas 
dan di bawah angka 0 pada sumbu Y. Hal ini berarti tidak terjadi 
heteroskedastisitas pada model regresi. 
d. Uji Autokorelasi 
Uji autokorelasi digunakan untuk menguji apakah dalam 
model regresi linier ada korelasi antara kesalahan pengganggu pada 
periode t dengan kesalahan pengganggu periode t-1 (sebelumnya). 
Jika terjadi korelasi, maka dinamakan ada problem autokorelasi. 
Uji autokorelasi digunakan pada model regresi yang datanya time 
series. Data terbebas dari autokorelasi positif maupun negatif jika 
nilai Durbin Watson diantara dU dan 4-dU ( dU < dw < 4-dU ) 
Tabel 4.4 
Hasil Uji Autokorelasi 






Uji autokorelasi menggunakan pengujian Durbin-Watson. 
Berdasarkan hasil perhitungan dengan bantuan program SPSS, 
menunjukkan hasil sebesar 2,312. Dengan 5 variabel bebas dan n = 
96 diketahui du = 1,755 sedangkan 4 – du (4 – 1,755) = 2.245 








maupun negatif  karena nilai Durbin Watson berada diantara dU 
dan 4-Du atas 1755 < 2,312 < 2,245. 
 
 
3. Analisis Regresi Linier Berganda 
Analisis regresi linier berganda adalah analisis yang mengukur 
besarnya pengaruh variabel independen terhadap variabel dependen. 
Pengujian terhadap hipotesis baik secara simultan maupun parsial, 
dilakukan setelah model regresi yang digunakan bebas dari pelanggaran 
asumsi klasik. Tujuannya adalah agar hasil penelitian dapat 
diinterprestasikan secara tepat dan efisien. 
Tabel 4.5 






B Std. Error Beta 
1 
(Constant) ,800 ,531  
CR ,015 ,019 ,080 
ROA ,884 ,223 ,424 
CP -,007 ,025 -,042 
SIZE -,012 ,021 ,080 
    
 
Berdasarkan hasil analisis regresi linier berganda diperoleh 
persamaan regresi yaitu Ŷ = 0,800 + 0,015 𝑋1+ 0,884𝑋2 - 0,007 X3 
-0,012 X4. Dari persaman regresi yang diperoleh tersebut dapat 





a) Konstanta sebesar 0,800 satuan; artinya jika likuiditas (X1), 
profitabilitas (X2), harga saham (X3), dan ukuran perusahaan (X4) 
nilainya adalah 0, maka Kebijakan Deviden (Y) nilainya adalah 
0,800 satuan. 
b) Koefisiensi regresi variabel likuiditas  (X1) sebesar 0,015 satuan; 
artinya jika variabel independen lain nilainya tetap dan struktur aset  
mengalami kenaikan 1 satuan maka kebijakan deviden (Y) akan 
mengalami kenaikan sebesar 0,015satuan.  
c) Koefisiensi regresi variabel profitabilitas  (X2) sebesar 0,884 
satuan; artinya jika variabel independen lain nilainya tetap dan 
profitabilitas  mengalami kenaikan 1 satuan, maka kebijakan 
devieden (Y) akan mengalami kenaikan sebesar 0,884 satuan. 
d) Koefisiensi regresi variabel harga saham  (X3) sebesar -0,007 
satuan; artinya jika variabel independen lain nilainya tetap dan 
harga saham  mengalami kenaikan 1 satuan, maka kebijakan 
deviden (Y) akan mengalami kenaikan sebesar -0,007 satuan. 
e) Koefisiensi regresi variabel pertumbuhan perusahaan  (X4) sebesar 
-0,021 satuan; artinya jika variabel independen lain nilainya tetap 
dan pertumbuhan perusahaan  mengalami kenaikan 1 satuan, maka 










4. Hasil Uji Hipotesis 
a. Uji statistik F 
Berdasarkan hasil uji statistik untun uji F dengan 
menggunakan program SPSS 22.0 disajikan sebagai berikut :  
Tabel 4.6 




a. Dependent Variable: DPR 
b. Predictors: (Constant), SIZE, ROA, CR,CP 
 
Dari data penghitungan uji Signifikansi yang tampak pada 
tabel di atas, nilai F hitung sebesar 4,654 dengan nilai signifikansi 
sebesar 0,002 < 0,05. Sehingga likuiditas, profitabilitas, harga 
saham, dan ukuran perusahaan mempunyai pengaruh yang 
signifikan terhadap kebijakan deviden. 
b. Uji Statistik t 
Uji statistik t pada dasarnya menunjukkan seberapa besar 
pengaruh dari satu variabel penjelas/independen secara individual 
dalam menerangkan variasi variabel dependen (Ghozali, 2018: 
98).Pada penelitian ini pengujian dengan menggunakan signifikansi 
level 5% (α = 0,05).  
Model Sum of Squares Df F Sig. 
1 Regression 1,502 4 4,654 ,002b 
Residual 7,341 91   





Hasil uji statistik untuk uji t dengan menggunakan program 
SPSS 22.0 disajikan sebagai berikut: 
 Tabel 4.7 






T Sig. B Std. Error Beta 
1 (Constant) ,800 ,531  1,505 ,136 
CR ,015 ,019 ,080 ,782 ,436 
ROA ,884 ,223 ,424 3,969 ,000 
CP -,007 ,025 -,042 -,290 ,773 
SIZE -,012 ,021 -,080 -,582 ,562 




Berdasarkan tabel tersebut dapat diketahui bahwa: 
 
a. Likuiditas menghasilkan nilai t hitung 0,782 dan mempunyai 
tingkat signifikan 0,436. Apabila dibandingkan dengan derajat 
kesalahan yang telah ditentukan yaitu sebesar 0,05, tingkat 
signifikansi variabel likuiditas dengan nilai 0,436 > 0,05, maka 
dapat disimpulkan bahwa likuiditas tidak berpengaruh terhadap 
kebijakan deviden yang artinya  H1 ditolak.  
b. Profitabilitas menghasilkan nilai t hitung 3,969 dan mempunyai 
tingkat signifikan 0,000. Apabila dibandingkan dengan derajat 
kesalahan yang telah ditentukan yaitu sebesar 0,05, tingkat 
signifikansi variabel profitabilitas dengan nilai 0,000 < 0,05, maka 
dapat disimpulkan bahwa profitabilitas berpengaruh terhadap 






c. Harga saham menghasilkan nilai t hitung -0,290 dan mempunyai 
tingkat signifikan 0,773. Apabila dibandingkan dengan derajat 
kesalahan yang telah ditentukan yaitu sebesar 0,05, tingkat 
signifikansi variabel kebijakan dividen dengan nilai 0,773 < 0,05, 
maka dapat disimpulkan bahwa harga saham berpengaruh terhadap 
kebijakan deviden yang artinya H3 ditolak. 
d. Ukuran perusahaan menghasilkan nilai t hitung -0,582 dan 
mempunyai tingkat signifikan 0,562. Apabila dibandingkan dengan 
derajat kesalahan yang telah ditentukan yaitu sebesar 0,05, tingkat 
signifikansi variabel ukuran perusahaan dengan nilai 0,562 > 0,05, 
maka dapat disimpulkan bahwa ukuran perusahaan tidak 
berpengaruh terhadap kebijakan deviden yang artinya H4 ditolak 
5. Koefisien Determinasi 
Koefisien Determinasi prapa ada hakekatnya mengukur seberapa 
besar kemampuan persamaan model dalam menerangkan variasi yang 
terdapat pada variabel dependen. Nilai R2 terletak antar 0 – 1. Hasil 
koefisien determinasi dapati dilihat pada tabel  berikut : 
Tabel 4.8 
Hasil Uji Koefisien Determinasi 
a. Predictors: (Constant), SIZE, ROA, CR, CP 
b. Dependent Variable: DPR 
 
Model R R Square 
Adjusted R 
Square 
Std. Error of the 
Estimate 





Hasil uji Koefisien Determinasi yang tampak pada tabel di atas 
dapat diketahui bahwa nilai Adjusted R Square adalah 13,3%. Koefisien 
determinasi menunjukan bahwa kelima variabel independen yaitu 
likuiditas, profitabilitas harga saham  dan ukuran perusahaan 
menjelaskan 13,3% variasi yang terjadi pada kebijakan deviden, 
sedangkan 86,7% di pengaruhi atas variabel lain di luar penelitian. 
C. Pembahasan 
1. Pengaruh likuiditas terhadap kebijakan deviden 
Dari perhitungan uji t dengan menggunakan SPSS 22 menunjukkan 
koefisien regresi untuk likuiditas tidak berpengaruh terhadap kebijakan 
deviden. Hal ini dapat dilihat dari nilai perhitungan uji hipotesis dimana 
nilai signifikansi sebesar 0,136 pada taraf signifikansi 5% berarti 0,136 
> 0,05. Maka dapat disimpulkan bahwa hipotesis yang menyatakan 
likuiditas  berpengaruh terhadap kebijakan deviden ditolak. 
Penelitian ini konsisten dengan penelitian yang dilakukan oleh 
sendow et.al (2017) yang menyatakan bahwa likuiditas tidak 
berpengaruh terhadap kebijakan deviden perusahaan. Hasil penelitian ini 
tidak sesuai dengan teori free cash flow yang dikemukakan Jensen dan 
Ross et al dalam Rosdini (2007) yaitu kas perusahaan yang dapat 
didistribusi kepada pemegang saham yang tidak digunakan untuk modal 
kerja atau investasi pada asset tetap. Oleh karena itu perusahaan yang 
memiliki likuiditas baik maka kemungkinan pembayaran dividen lebih 





mengasumsikan bahwa sebuah perusahaan dengan tingkat aset tetap 
yang rendah akan mendapatkan masalah lebih serius tentang informasi 
asimetris dibandingkan dengan perusahaan yang memiliki tingkat aset 
tetap lebih tinggi. Perusahaan yang memiliki tingkat aset tetap lebih 
tinggi adalah sebuah perusahaan besar. Hal ini juga menunjukkan bahwa 
perusahaan akan menjual saham mereka dengan tingkat harga yang adil 
dan mereka tidak menggunakan pinjaman untuk membiayai investasi 
mereka. Hasil penelitian yang menunjukkan bahwa likuiditas 
berpengaruh terhadap kebijakan deviden ini karena semakin besar posisi 
kas dan likuiditas perusahaan secara keseluruhan akan semakin besar 
kemampuan perusahaan untuk membayar dividen (Yanti, 2014). 
Hasil penelitian ini tentunya tidak sejalan dengan penelitian yang 
dilakukan Sari dan Sudjarni (2015) dan Maladjian dan Khoury (2014) 
mengungkapkan variabel likuiditas memiliki pengaruh positif terhadap 
kebijakan dividen, yang berasumsi bahwa semakin besarnya posisi 
likuiditas suatu perusahaan maka semakin besar kemampuannya untuk 
melakukan pembayaran dividen. 
2. Pengaruh Profitabilitas Terhadap Kebijakan Deviden  
Dari perhitungan uji t dengan menggunakan SPSS 22 menunjukkan 
koefisien regresi untuk profitabilitas berpengaruh terhadap kebijakan 
deviden. Hal ini dapat dilihat dari nilai perhitungan uji hipotesis dimana 





< 0,05. Maka dapat disimpulkan bahwa hipotesis yang menyatakan 
profitabilitas berpengaruh terhadap kebijakan deviden diterima. 
Dari hasil penelitian ditemukan bukti empiris bahwa semakin 
tinggi nilai profitabilitas maka nilai dari deviden payout ratio akan 
semakin tinggi. Hasil penelitian ini didukung oleh penelitian yang 
dilakukan Astuti (2014) yang menunjukkan hasil bahwa profitabilitas 
berpengaruh terhadap kebijakan deviden. Dari segi teori hasil ini 
bertentangan dengan pecking order theory yang menyatakan bahwa 
sumber pendanaan utama perusahaan dimulai dari laba ditahan. Kondisi 
ini kemungkinan disebabkan semakin tinggi tingkat profitabilitas 
perusahaan maka manajemen akan semakin yakin dengan 
kemampuannya untuk mencapai kinerja yang optimal sehingga mampu 
untuk membayar hutang deviden (Astuti, 2014). Hal tersebut 
mengindikasikan semakin besar profitabilitas perusahaan maka 
memberikan kemudahan dalam membayarkan deviden. 
Hasil penelitian ini tidak sejalan dengan penelitian yang dilakukan 
oleh Nuringsih (2005), sunarto (2003), Steven dan Dewi (2008), yang 
menunjukkan hasil bahwa semakin tinggi profitabilitas perusahaan maka 
nilai deviden pay out ratio akan semakin kecil. Menurut penelitian 
tersebut menyebutkan bahwa laba yang di peroleh perusahaan di 
alokasikan pada laba ditahan atau biaya oprasional perusahaan untuk 
biaya investasi sehingga pembiayaan deviden menjadi rendah. 





Dari perhitungan uji t dengan SPSS 22 menunjukkan koefisien 
regresi untuk harga saham tidak berpengaruh terhadap kebijakan 
deviden. Hal ini dapat dilihat dari nilai perhitungan uji hipotesis dimana 
nilai signifikansi sebesar 0,773 pada taraf signifikansi 5% berarti 0,773 
> 0,05. Maka dapat disimpulkan bahwa hipotesis yang menyatakan 
harga saham berpengaruh terhadap kebijakan deviden ditolak. 
Hasil penelitian ini konsisten dengan penelitian yang dilakukan 
oleh sendow et.al (2017) yang menyatakan bahwa harga saham tidak 
berpengaruh terhadap kebijakan deviden perusahaan. Peneliti berasumsi 
bahwa harga saham secara teknikal akan berfluktuasi sesuai dengan 
permintaan dan penawaran, akan tetapi kebijakan perusahaan yang 
berkaitan dengan pembagian dividen tunai juga akan mempengaruhi 
reaksi investor atau calon investor untuk membeli, menjual atau 
menahan sahamnya. Reaksi investor dalam membeli, menjual atau 
menahan saham inilah yang akhirnya akan membuat harga saham 
berubah-ubah. Salah satu kebijakan yang harus diambil oleh manajemen 
perusahaan adalah memutuskan apakah laba yang diperoleh oleh 
perusahaan selama satu periode akan dibagi semua atau dibagi sebagian 
untuk dividen dan sebagian lagi tidak dibagi dan dijadikan dalam bentuk 
laba ditahan (kebijakan dividen). Selain itu juga, biasanya signal 
perubahan harga saham terjadi dalam hitungan mikro (hari dan jam) 
dimana perubahan bisa terjadi secara random. Sedangkan kebijakan 





dividen nanti pada saat pengumuman atau beberapa waktu sebelum 
penerimaan atau pembayaran dividen. Sehingga dapat disimpulkan  
sinkronisasi periode pengamatan antara harga saham dan kebijakan 
dividen tidak sesuai. 
Hasil penelitian ini tentunya tidak sesuai dengan penelitian Sendow 
et. al. (2017), Idawati dan sudiartha (2014), Wonggo et. al (2016). yang 
meneliti pengaruh harga saham terhadap kebijakan deviden dengan hasil 
penelitian bahwa harga saham berpengaruh terhadap kebijakan deviden. 
Penelitian tersebut berasumsi bahwa secara teori harga saham 
berkorelasi positif terhadap kebijakan dividen, dimana harga saham 
masa lalu mempengaruhi kebijakan dividen. Secara logic hubungannya 
dengan dividen yaitu jika nilai perusahaan tinggi, harga saham tinggi 
maka perusahaan cenderung untuk membagikan dividen. Jadi 
perusahaan yang ingin menjaga tingkat perusahaan tinggi maka 
kecenderungan membagikan dividen semakin meningkat. 
4. Pengaruh Ukuran Perusahaan Terhadap Kebijakan Deviden  
Dari perhitungan uji t dengan menggunakan SPSS 22 menunjukkan 
koefisien regresi untuk ukuran perusahaan tidak berpengaruh terhadap 
kebijakan deviden. Hal ini dapat dilihat dari nilai perhitungan uji 
hipotesis dimana nilai signifikansi sebesar 0,562 pada taraf signifikansi 
5% berarti 0,562 > 0,05. Maka dapat disimpulkan bahwa hipotesis yang 






Dari hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan 
oleh mulyono (2009) ditemukan bukti empiris bahwa jika variabel 
ukuran perusahaan meningkat maka akan meyebabkan penurunan pada 
variabel kebijakan deviden, hal ini disebabkan karena perusahaan yang 
memiliki ukuran yang besar cenderung menginvestasikan kembali net 
income yang dimilikinya untuk nmengembangkan perusahaan dari pada 
membagikan deviden. Mengacu pada teori deviden tidak relevan dari 
modighlani dan miller bahwa nilai suatu perusahaan tidak di tentukan 
oleh besar kecilnya deviden payout ratio, tetapi di tentukan oleh laba 
bersih sebelum pajak. Hasil penelitian ini mendukung penelitian yang 
dilakukan Lopolusi (2013), Dewi (2008), Masri (2017) yang menyatkan 
ukuran perusahaan tidak berpengaruh  terhadap kebijakan deviden 
karena jika perusahaan size tinggi maka memiliki kemungkinan infestasi 
yang bagus  sehingga cenderung akan mengurangi pembagian deviden 
tunai. laba di tahan untuk menambah aset perusahaan, sehingga 
perusahaan cenderung membagikan deviden yang rendah. 
Selanjutnya hal ini bertolak belakang dengan penelitian yang 
dilakukan oleh Maladjian dan Khoury (2014), Mehta (2012) dan 
Nuringsih (2005) memberikan bukti empiris bahwa ukuran perusahaan 
berpengaruh positif terhadap kebijakan deviden hal ini disebabkan 
karena semakin besar ukuran perusahaan cenderung membagikan 
deviden yang tinggi untuk menjaga reputasi di kalangan investor dan 





tahan untuk menambah aset perusahaan, sehingga perusahaan cenderung 






KESIMPULAN DAN SARAN 
A. Kesimpulan 
Berdasarkan analisis dan pembahasan yang telah dilakukan dalam 
penelitian ini dapat disimpulkan bahwa : 
1. Likuiditas dengan nilai signifikansi sebesar 0,136 yang artinya lebih 
besar dari 0,05 sehingga likuiditas tidak berpengaruh terhadap 
kebijakan deviden. 
2. Profitabilitas dengan nilai signifikansi sebesar 0,000 yang artinya 
lebih kecil dari 0,05 sehingga profitabilitas berpengaruh terhadap 
kebijakan deviden. 
3. Harga saam dengan nilai signifikansi sebesar 0,436 yang artinya lebih 
kecil dari 0,05 sehingga harga saham berpengaruh terhadap kebijakan 
deviden. 
4. Ukuran perusahaan dengan nilai signifikansi sebesar 0,773 yang 
artinya lebih kecil dari 0,05 sehingga ukuran perusahaan tidak 












Berdasarkan kesimpulan maka saran yang dapat penulis ajukan adalah 
sebagai berikut: 
1. Bagi pengembangan ilmu, khususnya supaya analisis dilakukan lagi 
lebih mendalam dan lebih luas menggunakan faktor lain dengan 
mengganti variabel-variabel lain yang dimungkinkan berpengaruh 
terhadap kebijakan deviden. Misalnya struktur asset, pertumbuhan 
perusahaan, laverage dan lain sebagainya 
2. Penelitian ini belum dapat membuktikan adanya pengaruhlikuiditas, 
harga saham, dan ukuran perusahaan terhadap kebijakan deviden. 
Penelitian ini hanya menggunakan perusahaan manufaktur. Penelitian 
selanjutnya diharapkan menggunakan jenis perusahaan lain. Misalnya 
perusahaan perbankan 
3. Bagi manajemen perusahaan meskipun dengan tingkat profitabilitas 
yang tinggi hendaknya tetap menjaga kestabilan dan lebih berhati-hati 
dalam menentukan kebijakan deviden karena jika menggunakan 
deviden yang terlalu tinggi akan meningkatkan risiko keuangan 
perusahaan dan pada akhirnya bisa mengakibatkan perusahaan masuk 
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PERUSAHAAN MANUFAKTUR YANG MASUK DALAM SEMPEL 
PENELITIAN 
 
No. Kode Nama Perusahaan 
1 AMFG Asahimas Flat Glass Tbk 
2 ASII Astra International Tbk  
3 AUTO Astra Auto Part Tbk 
4 ARNA Arwana Citramulia Tbk  
5 BATA Sepatu Bata Tbk 
6 DLTA Delta Djakarta Tbk 
7 GGRM Gudang Garam Tbk 
8 HMSP Hanjaya Mandala Sampoerna Tbk 
9 EKAD Ekadharma International Tbk 
10 FASW Fajar Surya Wisesa Tbk 
11 DVLA Darya Varia Laboratoria Tbk 
12 BTON Beton Jayamanunggal Tbk 
13 INDF Indofood Sukses Makmur Tbk 
14 INTP Indocement Tunggal Prakarsa Tbk 
15 KLBF Kalbe Farma Tbk 
16 UNVR Unilever Indonesia Tbk 
17 LION Lion Metal Works Tbk 
18 LMSH Lionmesh Prima Tbk 
19 MERK Merck Tbk 
20 MLBI Multi Bintang Indonesia Tbk 
21 MYOR Mayora Indah Tbk 
22 SMGR Semen Indonesia Tbk 





24 TCID Mandom Indonesia Tbk 





DATA VARIABEL LIKUIDITAS, PROFITSBILITAS, HARGA SAHAM, 
UKURAN PERUSAHAAN DAN KEBIJAKAN DEVIDEN 
 
NO








1. AMFG 2015 4,654 0,100 2,173 29,083 0,102 
2. ASII 2015 1,379 0,080 2,163 33,134 0,496 
3. AUTO 2015 1,323 0,030 1,998 30,294 0,409 
4. ARNA 2015 1,021 0,072 1,796 27,989 0,631 
5. BATA 2015 2,471 0,195 1,917 27,402 0,065 
6. DLTA 2015 4,358 0,034 1,804 25,933 1,708 
7. GGRM 2015 6,424 0,241 2,147 27,669 0,504 
8. HMSP 2015 3,523 0,092 1,970 27,950 0,361 
9. EKAD 2015 3,569 0,182 1,790 26,689 0,224 
10. FASW 2015 1,068 0,058 1,938 29,576 0,441 
11. DVLA 2015 1,770 0,158 2,390 31,782 0,777 
12. BTON 2015 6,567 0,367 2,438 31,269 0,958 
13. INDF 2015 1,705 0,080 2,146 32,151 0,802 
14. INTP 2015 4,887 0,183 2,304 30,950 0,351 
15. KLBF 2015 3,697 0,199 1,972 30,248 0,444 
16. UNVR 2015 3,802 0,024 1,940 27,184 0,455 
17. LION 2015 8,089 0,013 1,849 25,619 0,555 
18. LMSH 2015 3,652 0,291 1,940 27,187 0,916 
19. MERK 2015 0,584 0,322 2,200 28,373 1,458 
20. MLBI 2015 1,212 0,164 2,062 30,060 0,364 
21. MYOR 2015 1,597 0,153 2,234 31,273 0,400 
22. SMGR 2015 1,686 0,116 2,107 28,204 0,129 
23. SCCO 2015 4,991 0,105 2,273 28,364 0,151 




25. TIRT 2015 0,654 0,505 2,353 30,387 0,554 
26. AMFG 2016 2,020 0,064 2,176 29,337 0,133 
27. ASII 2016 1,239 0,085 2,193 33,199 0,449 
28. AUTO 2016 1,505 0,044 2,023 30,313 0,402 
29. ARNA 2016 1,349 0,093 1,833 28,065 0,487 
30. BATA 2016 2,570 0,082 1,899 27,414 0,173 
31. DLTA 2016 4,220 0,056 1,568 25,901 1,181 
32. GGRM 2016 7,604 0,273 2,137 27,812 0,568 
33. HMSP 2016 2,855 0,133 2,007 28,057 0,479 
34. EKAD 2016 4,886 0,170 1,851 27,278 0,127 
35. FASW 2016 1,075 0,096 2,119 29,781 0,494 
36. DVLA 2016 1,938 0,161 2,404 31,773 0,749 
37. BTON 2016 5,234 0,400 2,113 31,381 0,979 
38. INDF 2016 1,508 0,101 2,190 32,040 0,543 
39. INTP 2016 4,525 0,121 2,265 31,037 0,884 
40. KLBF 2016 4,131 0,203 1,993 30,354 0,510 
41. UNVR 2016 3,559 0,030 1,917 27,254 0,494 
42. LION 2016 2,767 0,048 1,836 25,816 0,554 
43. LMSH 2016 4,217 0,287 1,917 27,335 0,440 
44. MERK 2016 0,680 0,580 2,238 28,453 0,987 
45. MLBI 2016 2,250 0,179 2,062 30,190 0,344 
46. MYOR 2016 1,273 0,092 2,213 31,420 0,400 
47. SMGR 2016 1,742 0,179 2,185 28,527 0,181 
48. SCCO 2016 5,260 0,201 2,242 28,413 0,509 
49. TCID 2016 1,125 0,062 1,579 27,428 0,722 
50. TIRT 2016 0,606 0,520 2,359 30,449 0,996 
51. AMFG 2017 2,010 0,015 2,167 29,466 0,337 
52. ASII 2017 1,231 0,098 2,196 33,321 0,397 
53. AUTO 2017 1,719 0,048 2,032 30,323 0,404 
54. ARNA 2017 1,626 0,117 1,765 28,102 0,729 
55. BATA 2017 2,464 0,094 1,846 27,475 0,134 
56. DLTA 2017 5,475 0,080 1,553 25,935 1,140 
57. GGRM 2017 8,638 0,028 2,130 30,227 0,745 
58. HMSP 2017 2,662 0,134 2,025 28,126 0,483 
59. EKAD 2017 4,519 0,128 1,879 27,404 0,167 
60. FASW 2017 0,742 0,088 2,149 29,869 0,258 
61. DVLA 2017 1,936 0,168 2,426 31,832 0,645 
62. BTON 2017 5,272 0,392 2,135 31,395 0,984 
63. INDF 2017 1,504 0,264 2,192 31,126 0,501 
64. INTP 2017 3,703 0,065 2,300 30,994 0,666 




66. UNVR 2017 3,271 0,022 1,886 27,248 0,833 
67. LION 2017 4,282 0,107 1,860 25,806 0,556 
68. LMSH 2017 3,081 0,050 2,203 27,465 0,805 
69. MERK 2017 0,745 0,709 2,254 28,551 0,777 
70. MLBI 2017 2,386 0,165 2,066 30,333 0,380 
71. MYOR 2017 1,568 0,046 2,222 31,524 0,498 
72. SMGR 2017 1,742 0,086 2,209 29,021 0,382 
73. SCCO 2017 2,535 0,095 2,285 28,490 0,460 
74. TCID 2017 1,148 0,006 1,506 27,479 0,544 
75. TIRT 2018 0,634 0,502 2,389 30,571 0,997 
76. AMFG 2018 1,270 0,021 2,105 29,763 0,342 
77. ASII 2018 1,147 0,102 2,199 33,474 0,346 
78. AUTO 2018 1,501 0,054 1,988 30,397 0,283 
79. ARNA 2018 1,736 0,134 1,794 28,134 0,750 
80. BATA 2018 2,913 0,109 1,856 27,500 0,167 
81. DLTA 2018 5,788 0,158 1,690 26,105 1,139 
82. GGRM 2018 7,198 0,290 2,153 28,052 1,133 
83. HMSP 2018 2,889 0,159 2,027 28,151 0,389 
84. EKAD 2018 5,050 0,118 1,911 27,472 0,291 
85. FASW 2018 1,173 0,181 2,189 30,026 0,406 
86. DVLA 2018 2,058 0,161 2,428 31,867 0,642 
87. BTON 2018 4,302 0,385 2,111 31,473 0,983 
88. INDF 2018 1,066 0,095 2,188 32,201 0,498 
89. INTP 2018 3,137 0,042 2,285 30,956 0,523 
90. KLBF 2018 4,658 0,182 1,992 30,529 0,496 
91. UNVR 2018 3,514 0,034 1,875 27,130 0,357 
92. LION 2018 5,293 0,030 1,849 25,799 0,519 
93. LMSH 2018 1,372 0,037 2,124 27,865 0,988 
94. MERK 2018 0,778 0,579 2,267 28,692 1,003 
95. MLBI 2018 2,655 0,149 2,063 30,498 0,377 
96. MYOR 2018 1,951 0,080 2,237 31,566 0,400 
97. SMGR 2018 1,908 0,082 2,205 29,058 0,391 
98. SCCO 2018 2,821 0,076 2,276 28,525 0,488 
99. TCID 2018 1,082 0,039 1,418 27,551 0,562 









1. Statistik Deskriptif 
Descriptive Statistics 
 
 N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 
ROA 96 ,006 ,709 ,15522 ,146320 
DPR 96 ,065 1,708 ,55611 ,305084 
CR 96 ,584 8,089 2,64011 1,614016 
CP 96 3,912 11,451 8,00564 1,717388 
SIZE 96 25,619 33,474 29,24280 1,983553 
Valid N (listwise) 96     
 
2. Uji Asumsi Klasik 
a. Uji Normalitas 
  





Normal Parametersa,b Mean ,0000000 
Std. Deviation ,03302330 
Most Extreme Differences Absolute ,078 
Positive ,072 
Negative -,078 
Test Statistic ,088 
Asymp. Sig. (2-tailed) ,062
c 
a. Test distribution is Normal. 
b. Calculated from data. 

















Error Beta Tolerance VIF 
1 (Constant) ,800 ,531  1,505 ,136   
CR ,015 ,019 ,080 ,782 ,436 ,873 1,145 
ROA ,884 ,223 ,424 3,969 ,000 ,799 1,252 
CP -,007 ,025 -,042 -,290 ,773 ,443 2,257 
SIZE -,012 ,021 -,080 -,582 ,562 ,478 2,092 
a. Dependent Variable: DPR         
b.  









d. Uji Heterokedastisitas 
Model Summaryb 
Model R R Square 
Adjusted R 
Square 
Std. Error of the 
Estimate Durbin-Watson 
1 ,412a ,170 ,133 ,284018 2,312 
a. Predictors: (Constant), SIZE, ROA, CR, CP 





1. Uji Hipotesis 





















T Sig. B Std. Error Beta 
1 (Constant) ,800 ,531  1,505 ,136 
CR ,015 ,019 ,080 ,782 ,436 
ROA ,884 ,223 ,424 3,969 ,000 
CP -,007 ,025 -,042 -,290 ,773 
SIZE -,012 ,021 -,080 -,582 ,562 













t Sig. B Std. Error Beta 
1 (Constant) ,800 ,531  1,505 ,136 
CR ,015 ,019 ,080 ,782 ,436 
ROA ,884 ,223 ,424 3,969 ,000 
CP -,007 ,025 -,042 -,290 ,773 
SIZE -,012 ,021 -,080 -,582 ,562 
a. Dependent Variable: DPR 
 








Model R R Square 
Adjusted R 
Square 
Std. Error of the 
Estimate 
1 ,412a ,170 ,133 ,284018 
a. Predictors: (Constant), SIZE, ROA, CR, CP 
b. Dependent Variable: DPR 
